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� ���!����� �	�� �������� ���! ������� &��� ���� �	������� ���� �!�����

��	��� ���!����� �		� #� �	� �������� �������� !������ 	�� �	����!�� �	������	���� ���� !����	�� �������  ���
�	����� ����� ����������� �	������� ���� �������� 
���� �� ��������� ��� ��������� ���� ��
���� 	�� ��������
�������� �������� ����	���� ������ �������	��� ���� �	
�� �(���� ��������� 	�� !�	!��� �	� ��$�� ����	�� �	��
�������� )�������� �&������� *� ���!����� ���� ��� ������� ����� !������� �	� ������� ��	�� �	����� ������� �����
�	�������
	�����	��	��	����������	����������������� ������	�
�������������	�!�������������	��	���!����
���������	�����	�������!��	�	������������������
�
+���� ,	����� ,���� -���������� �
��� ��� �	!�� �	�!�
���� � 	��� ��������� ����!���!�������� �	�� ��	��� ��	�
����������������	������	�����	��	�������������	���. �������
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���� ���
/�����	��� �
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�������� ������� ��� �������� �������� *
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� ������� ��
�����
���	������������#��	���������

������	��!�	!� ��
���� �3!������ �	� ���� 
�� �
'
� ��� ��� �	�"�� ��	!� ������ ��
��������������� � �
�
�������� ������� ���� �	����� ����� �3������	�� �	��� ���� �����
��!����!	!�����	�����������������������������(����. ������
4�������������������������	�����	����	������������� �
�	���������� 	�� �	�	�� ��	� ����� 
���� ��������� ����
!	�����	������!	���������	���!��	��	���	����������� 	�!������
�	�� �������� ' � 5�	
������ �������� �������
���!�	!	���	������� ��!����� !		�� �	���������� ��� ����
��	
��� �	���� #� ��	��� ������ ���!	���
��� �	�� ��������
������� * ��
�
�� �������� �������� #� ����"�� ���� ������ 	�� �������� 
�� 	���
!	�����������
��$��		!������������������������������ ����
���
�������� �������� 6	�� ����� ���
	�� ��	3���� �	���� ���
����� �	�!��!� ���	� ���� ���	�!����� �	� ������ �� �#����� ��
�������7� %8%� �����	���� 9����� �	��� ���� �	����� �����
��������� ���� ��:;%� �����	��� 	�� ���
	�� ��� ������ 	��� ����
���� ���������� .�� 	����� �	����� ���� �	����� ����� ����� ���� ���
�������� 	�� ����� ������ �	��� ���
	�� ����� ���� !������ � ���
�����������	��������������������
������������������ %��
�
&����������������������	!�%�	����	�!������#�<=����� ��	���
�	�	�	=�����!��� >33	��	
���� ���� 9	���� -����� ������ # �
�����?�':�
����	�����!�	���������
����.������������ �����
��	��� �	�!������ �!���� ?8%�:� �����	�� ��� �	

����� ��� �
?��88%�@%;� ��� ���!����� �	����
���	�� 8�� .�� ���� ������

��������;;*������

;�A��)�������	���������	�B����� �	���
���� ���� ��������� ��������� ?**8�;8� 
����	�� ��� ������ ��

                                                 
1http://climate.nasa.gov/scientific-consensus 
2http://www.reuters.com/article/2012/09/25/us-climate-inaction-
idUSBRE88O1HG20120925 
3http://news.medill.northwestern.edu/washington/news.aspx?id=9
5563&print=1 
4http://www.democracynow.org/2009/12/7/climate_change_and_t
he_global_south 
5http://www.rollingstone.com/politics/news/global-warmings-
terrifying-new-math-20120719 
6Weiss, Daniel, Jackie Weidman, and Rebecca Leber. "Big Oil's 
Banner Year." Center for American Progress, 7 Feb. 2012. Web. 
07 Dec. 2012.  
<http://www.americanprogress.org/issues/green/news/2012/02/07
/11145/big-oils-banneryear/>. 
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��3����C� �	����� ����� �	�!������� ������ �������� ����� ���
������ �	�!�����D� ��	�$�� ���� �	��������� �	� ������ 
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�������	��� ��� �	�� ���������� ��������� ��� ���� 	�� ���� ��
�	�!�������-������������������������������	�������� �
����� 
�� ��������� ��� ���� 	�� ������ ��3����� �	�!������ � �	�
�	��� ��� ����� �	������� ������ ������� �3������	��� ���� ��
�������������	������	�������������)	�����	��������! �	������
�

                                                 
7Pfund, Nancy and Ben Healey. “What Would Jefferson Do? The 
Historical Role of Federal Subsidies in Shaping America’s Energy 
Future.” DBL Investors, Sept. 2011. Web. 26 Apr. 2013. 
<http://i.bnet.com/blogs/dbl_energy_subsidies_paper.pdf>. 
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�������� 	�� ���� �	����� ����� ���������A��	��� �� 	�	����
���������� ���� ��� 	���� ����� ���� �������B�� ��������� � ���
�	��������	�� �	� ���� ���������� 	�� ��	
��� �������� ��� � ����
����������	����	��������	������������
�
���	���� ����������� ��� �� 
���#
�������� �������� .��
��!	����� ��������� !�	!��� �	� ������	��� ������ �	����
���������	���� ���������� ���		���� ���������� �������� ����
��������.�������	�����	���	����	�����(�����!�	!���� ��������
$�	������� ���� �$����� ���������� �	� 
����� �� ������ �	��� ���
�	����������	�����	�����	��	���	���������	�	������� �
!	�������� !	���� 	�� ���� �	����� ����� ��������� ��� ���� ����	����
������������ �������  ��� ������� 	�� ������� �������	��
!	���������� �	����� 
����	��� 	�� �	������ ��$��� ������	 �#
��$���� ���� ���� ������ !��� �������	�H� �������� ����
����������� �	������� ���� ������� �����!����� ������
�������	��� 
���� �����	���� 	�� ���� 4���� ������� ��		�� @�
���� ������� �� �����������&��������=���	����� .������� ��
�	� ������ �� ��!	��� ���������� 	��� ��	�$�� ��� �� �		��
������������	���	������� ; ��
�
 ������ ���������� ��� �� �	���� ������ ���� �� ������� �	��
�������	��� �	� ����� �!� �	� ���� ������� �������� �  ���
F5�������� 	�� �������	��G� �	������� �������� F ��� ����
����������	������	������������������3�����
������$�� ��	�
�	��� ����� ��������
������� 5�������� ������������ ��� � 	���
����� �� ���
	���� ��������� ��� ��� �� �	������� ���!���� 	 �� 	���
�	��������� �	� �	�������� �������� �	���������� ����
�����	�������G� �������	��� =��������� 9�
����� ��	!!�
���� ������F���� ������ 
�� ���� �	�
�� ����� ��� ����� �	� � ���
��� ���� �	� �������� ���� 
������ 	�� ����� �		�� �����H�
�	�������� ��� ����� �	������	��� ���� ������ 
�� ���� /��� ��	��
����� ��� ����� ����� �	�� 	��� ��	����� ����� �/������
��!	������� �	�� ��	��� ��	� ����� ����	��� 	��� ���	����� 7G�
 �
.�� �	���������	�� �	� ���� ������� ������� ���� ������� 	� �
���������!� ��� ���!��� ��������
������� �������	���
���������� �!	��	��� ��)������� 
�� �������� �	����� ���� �
�	�!��������������������������

                                                 
8 http://www.good.is/posts/divestment-now-the-best-solution-for-
environmental-justice 
9 http://www.csmonitor.com/Environment/Energy-
Voices/2013/0125/Should-colleges-divest-from-coal-oil 
10 from President Chopp’s inaugural speech, titled “Hope in an 
Age of Clamor,” as reprinted on the Swarthmore website 
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������ �
	��� @
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 ���
��"��������!��	���	���������	���	�!�	��������	����� ������
�	�����������	�!�����	����������	����	������������� �
�
�	��� ����� �������� ����� ������	����� ���	����	��� ���� ��
�����	��������������	������������������������������ �����
������� �� �����	���� 	�� ���!	���
������� .�� ����� ����� �� ���
�	���� ������ #� 
��� �	�� ��� ���� �	���3�� 	�� ���� �	����� �����
����������&����"��� ������ ��"������������ ��!	���
��� �	�!����
�� ������	����� ���	����	�� ���	��� ��	���� �	� $��!� �	��� ��
�����������������������	�����9���������	����������� �����
����������� ��� ���� �	��� �������� !	������� ���� �	� ���� ���
����� ���� ������ ���� �������� 	��� �������� ���!	���
��� ��� #�
��!�������� ����� �	��� !�
������ ��� ���� ������ 	�� �� ��	 �����
����	�����	�������������������	���
�
�

                                                 
11 The following link leads to a report on a shareholder resolution 
proposed by Green Century Capital Management at an 
ExxonMobil shareholders meeting. The proposal called on 
ExxonMobil to prepare a report on the possible social and 
environmental risks of the oil sands. However, the U.S. Security 
and Exchange Commission allows companies to dismiss a 
shareholder resolution if it “deals with matters related to the 
company’s ordinary business operations.” Hence, ExxonMobil 
dismissed the resolution. This particular shareholder resolution 
was merely asking for a report on the effects of ExxonMobil’s 
practices. Now imagine how quickly a proposal to stop drilling for 
oil, or to even drill for oil more “safely,” would be shut down. 
http://www.sec.gov/divisions/corpfin/cf-noaction/14a-
8/2012/greencentury012312-14a8-incoming.pdf 
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12 http://daily.swarthmore.edu/2013/02/15/why-mainstream-
economists-should-take-a-step-back-from-the-divestment-
conversation/ 
13 Keynote Address by Ellen Dorsey of Wallace Global Fund, 
Power Up! Convergence; 
https://www.youtube.com/watch?v=YP2Jmi9ioKY 
14 While sale of stock might not have an immediate impact on a 
fossil fuel company, especially one as gigantic as Exxon, what it 
does do is start to sow uncertainty about the viability of the fossil 
fuel industry’s business model. The industry’s 2,795 gigatons 
worth of reserves may be below ground physically, but they’re 
already above ground economically and factored into the share 
price of every fossil fuel company. Globally, the value of those 
reserves is around $20 trillion, money that will have to be written 
off if governments finally decide to regulate carbon dioxide as a 
pollutant. By divesting from fossil fuels, colleges and universities 
are not only building the case for that government action, they’re 
starting this important discussion about the fossil fuel industry’s 
“stranded assets” (Adapted from http://gofossilfree.org/faq/).  
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15 http://www.commondreams.org/headline/2012/12/08 
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16 http://www.huffingtonpost.com/2013/02/17/forward-on-climate-
rally_n_2702575.html 
17 http://www.edf.org/blog/2013/04/26/oil-and-gas-
industry%E2%80%99s-assault-renewable-energy 
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18 http://auto.howstuffworks.com/fuel-efficiency/biofuels/oil-
companies-promoting-alternative-energy.htm 
19 http://www.businessweek.com/articles/2012-05-10/big-oils-big-
in-biofuels 
20 http://www.businessweek.com/articles/2012-05-10/big-oils-big-
in-biofuels 
21 http://www.yesmagazine.org/planet/students-to-colleges-take-
our-money-out-of-dirty-energy-divestment 
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22 http://www.socialfunds.com/media/index.cgi/screening.htm 
23 Unity College. "President Stephen Mulkey Announces Unity 
College’s Fossil Fuel Divestment." Unity Focus. Unity College, 9 
Nov. 2012. Web. 07 Dec. 2012. <http://www.unity.edu/focus-
faculty/fossil-fuel-divestment>. 
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23 President Mulkey welcomes inquiry on the financial particulars 
of Unity’s divestment decision and can be reached through 
Unity’s website, www.unity.edu. 
24 A study by Phillips, Hager & North Investment Management 
states that "the chief finding of this research is that socially 
responsible investing does not result in lower investment returns." 
24https://www.phn.com/portals/0/pdfs/Articles/20071012DoesSRI
HurtInvestmentReturns.pdf 
25 “Focal Points: Divestment” by the Daily Gazette; 
https://vimeo.com/63042887 
26http://www.swarthmore.edu/Documents/administration/finance_i
nvestment_office/FinancialReport2011-12FINAL(0).pdf 
27http://www.aperiogroup.com/system/files/documents/building_a
_carbon_free_portfolio.pdf 
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28 http://gofossilfree.org/president-of-2-prestigious-colleges-
explains-why-divestment-makes-urgent-sense/ 
29 For more information on Socially Responsible Investment, 
check out “The New SRI: Socially Responsive Indexing,” a report 
by the Aperio Group, a well-respected investment management 
firm whose thoughts on socially responsible investing have 
provided considerable guidance for our own research.; 
http://www.aperiogroup.com/sites/all/files/documents/%28Doc%2
011%29%20Socially%20Responsive%20Indexing%20%28SRI%
29%20Overview_0.pdf 
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30http://www.swarthmore.edu/Documents/administration/finance_i
nvestment_office/approved_budget_adjustment_Dec09.pdf 
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31 Rainforest Action Network and the Sierra Club, “Policy and 
Practice: 2011 Report Card on Banks and Mountaintop Removal: 
Executive Summary,” April 2011, 
http://www.ran.org/sites/default/files/ran_mtr_reportcard_2011_ex
ec_summary.pdf. 
32 http://ilovemountains.org/the-human-cost 
33 Alpha Natural Resources, “2010 Form 10-K,” p 254-257, 
http://alnr.client.shareholder.com/secfiling.cfm?filingID=1140361-
11-12105&CIK=1301063. 
34 Arch Coal, “Start Here Arch Coal, Inc. 2010 Annual Report,” p 
40-42, 12 December 2010, http://phx.corporate-
ir.net/External.File?item=UGFyZW50SUQ9ODYxOTN8Q2hpbGR
JRD0tMXxUeXBlPTM=&����  
35 http://blogs.wvgazette.com/coaltattoo/2012/03/23/breaking-
judge-overturns-epa-veto-of-spruce-mine-permit/ 
36 “Annual Lobbying by Arch Coal,” OpenSecrets.org, accessed 1 
August 2011,  
36http://www.opensecrets.org/lobby/clientsum.php?id=D00001925
8&year=2011. 
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