
12/21/2015 Fed Move Gives Asian Bonds a Silver Lining in Stormy Year  WSJ

http://www.wsj.com/articles/fedmovegivesasianbondsasilverlininginstormyyear1450678476 1/5

Țħě Ų.Ș. Fěđěřǻŀ Řěșěřvě’ș fįřșț řǻțě įňčřěǻșě įň ǻŀmǿșț ǻ đěčǻđě ģǻvě Ǻșįǻň bǿňđ
mǻřķěțș ǻň ųňŀįķěŀỳ bǿǿșț ǻfțěř ǿňě ǿf țħěįř ẅěǻķěșț ỳěǻřș ǻmįđ șŀǿẅěř ģřǿẅțħ, řįșįňģ
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MǺŘĶĚȚȘ

Fěđ Mǿvě Ģįvěș Ǻșįǻň Bǿňđș ǻ Șįŀvěř
Ŀįňįňģ įň Șťǿřmỳ Ỳěǻř
Bǿňđș įň Ǻșįǻ ẅěřě ǿň țřǻčķ fǿř ẅǿřșț Đěčěmběř įň ỳěǻřș ųňțįŀ Fěđ’ș đǿvįșħ țǿňě șěț ǿff ǻ
ģŀǿbǻŀ řǻŀŀỳ

Vehicles move along an expressway as towers at Kaisa Plaza, developed by Kaisa Group Holdings Ltd., left, stand near
completion in Beijing. Kaisa defaulted on interest payments on its offshore debt this year. PHOTO: BLOOMBERG NEWS
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bǿřřǿẅįňģ čǿșțș ǻňđ mǿňěỳ fŀǿẅįňģ ǿųț ǿf ěměřģįňģ mǻřķěțș.

Bǿňđș įň Ǻșįǻ ẅěřě ǿň țřǻčķ țǿ ħǻvě țħěįř ẅǿřșț Đěčěmběř įň fįvě ỳěǻřș ųňțįŀ țħě Fěđ’ș
đǿvįșħ țǿňě șěț ǿff ǻ řǻŀŀỳ įň ģŀǿbǻŀ mǻřķěțș.

“İňvěșțǿřș fǿčųșěđ ǿň țħě [Fěđ’ș] čǿmmįțměňț țǿ ǻ ģřǻđųǻŀ čỳčŀě ǻňđ ǻŀșǿ țǿǿķ čǿmfǿřț
įň țħě ňǿțįǿň țħǻț țħě čěňțřǻŀ bǻňķ ẅįŀŀ čǿňțįňųě țǿ… mǻįňțǻįň țħě șįżě ǿf įțș bǻŀǻňčě
șħěěț,” șǻįđ Řųșș Ķǿěșțěřįčħ, čħįěf įňvěșțměňț șțřǻțěģįșț ǻț BŀǻčķŘǿčķ.

Đǿŀŀǻř-đěňǿmįňǻțěđ bǿňđș įň Ǻșįǻ ǿųțșįđě ǿf Jǻpǻň ǻřě ųp 2.9% fǿř țħě ỳěǻř șǿ fǻř.
Ěxčěpț fǿř țǻpěř-țǻňțřųm șčǻřřěđ 2013 ẅħěň bǿňđș ŀǿșț 1.4%, țħįș ỳěǻř įș țħě ẅǿřșț fǿř
Ǻșįǻ bǿňđș șįňčě țħě ģŀǿbǻŀ fįňǻňčįǻŀ čřįșįș įň 2008, ǻččǿřđįňģ țǿ țħě J.P. Mǿřģǻň Ǻșįǻ
Čřěđįț İňđěx.

Țħě mǻřķěțș ħǻđ đřǻẅň įň įňvěșțǿřș ẅįțħ řěțųřňș ǿf 14% įň 2012 ǻňđ 8% ŀǻșț ỳěǻř,
mǻķįňģ țħěm țǿp pěřfǿřměřș įň țħě ŀǿẅ-ỳįěŀđįňģ bǿňđ ẅǿřŀđ.

Țħě ŀųķěẅǻřm bǿňđ
pěřfǿřmǻňčě įň țħě řěģįǿň
ǻŀșǿ čǿměș ǻș țħě șěŀŀǿff įň
Ų.Ș. ħįģħ-ỳįěŀđ bǿňđș
ħěįģħțěňěđ čǿňčěřňș ǻbǿųț
ěměřģįňģ-mǻřķěț đěbț, ẅħįčħ
įș đěěměđ țǿ bě țħě ňěxț mǿșț-
vųŀňěřǻbŀě ǻřěǻ.

“Țħě vǿŀǻțįŀįțỳ įň Ų.Ș. jųňķ
bǿňđș įș ǻ ẅǻķě-ųp čǻŀŀ [fǿř
įňvěșțǿřș] țǿ ģǿ bǻčķ țǿ țħě
fųňđǻměňțǻŀș ǻňđ čħěčķ
ẅħěțħěř țħěįř ỳįěŀđ
čǿmpěňșǻțįǿňș ǻřě șųffįčįěňț
țǿ čǿvěř țħě čřěđįț řįșķș,” șǻįđ
Mǻųřįčě Měįjěřș, fįxěđ įňčǿmě
șěňįǿř vįčě přěșįđěňț ǻț

Řǿběčǿ.

Mř. Měįjěřș běŀįěvěș Ǻșįǻ bǿňđș, įň pǻřțįčųŀǻř ħįģħ-ỳįěŀđ đěbț įșșųěđ bỳ Čħįňěșě řěǻŀ-
ěșțǻțě čǿmpǻňįěș, ǻřě ǿvěřvǻŀųěđ. “Țħěỳ ħǻvě șțřǿňģ țǻčțįčǻŀ șųppǿřț fřǿm ŀǿčǻŀ
įňvěșțǿřș… bųț țħěįř fųňđǻměňțǻŀș đǿň’ț řěǻŀŀỳ șųppǿřț țħě vǻŀųě,” ħě șǻįđ. Șǿ ųňŀįķě
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Ŀǻțįň Ǻměřįčǻň įșșųěřș, șųčħ ǻș țħǿșě fřǿm Břǻżįŀ, țħǻț ěxpěřįěňčěđ șįģňįfįčǻňț
čǿřřěčțįǿňș, Ǻșįǻň đěbț ħǻșň’ț řěǻŀŀỳ běěň “řěpřįčěđ” ǻňđ řěmǻįňș ųňǻțțřǻčțįvě, șǻįđ Mř.
Měįjěřș.

Ħįģħ-ỳįěŀđ bǿňđș įň țħě řěģįǿň fǻřěđ běțțěř țħǻň țħěįř įňvěșțměňț-ģřǻđě pěěřș,
řěģįșțěřįňģ ǻ țǿțǻŀ řěțųřň ǿf 5.5%, ǻfțěř ǻ čǿmbįňěđ 15% řěțųřň ǿvěř țħě přěvįǿųș țẅǿ
ỳěǻřș.

Țħě șųččěșș ǿf ħįģħ-ỳįěŀđ bǿňđș įș șǿměțħįňģ ǿf ǻ șųřpřįșě șįňčě Čħįňěșě přǿpěřțỳ
đěvěŀǿpěřș ǻččǿųňț fǿř țħě bųŀķ ǿf țħě șěčțǿř. Țħě čǿmpǻňįěș ħǻvě běěň ħųřț bỳ Čħįňǻ’ș
ẅěǻķ přǿpěřțỳ mǻřķěț bųț ẅěřě ħěŀpěđ bỳ șįx įňțěřěșț řǻțě čųțș ǻňđ ǻ bǿňđ řǻŀŀỳ ǻț ħǿmě
țħǻț ŀěț țħěm țǻp țħě đǿměșțįč bǿňđ mǻřķěț.

“Čħįňǻ’ș ŀǿǿșěňįňģ mǿňěțǻřỳ čỳčŀě ħǻș ǻ bįģģěř įmpǻčț ǿň Čħįňěșě đěbț țħǻň țħě Ų.Ș.
řǻțě įňčřěǻșě,” șǻįđ Ħǻǿ Ħǿňģ, mǻňǻģįňģ đįřěčțǿř ǻț Bǻňķ ǿf Čǿmmųňįčǻțįǿňș Čǿ.

Țħě
ŀǿẅ

řěțųřňș įň țħě bǿňđ mǻřķěț řěfŀěčțș țħě ẅěǻķěňįňģ fųňđǻměňțǻŀș įň Ǻșįǻ. Đěfǻųŀțș ǻřě
řįșįňģ, ẅįțħ čǿmpǻňįěș șųčħ ǻș Ķǻįșǻ Ģřǿųp Ħǿŀđįňģș ǻňđ Čħįňǻ Șħǻňșħųį Čěměňț
Ģřǿųp Ŀțđ. mįșșįňģ țħěįř đěbț ǿbŀįģǻțįǿňș ěǻřŀįěř țħįș ỳěǻř. Ǻňđ țħě ħįģħěř įňțěřěșț řǻțěș
běįňģ čħǻřģěđ țǿ șǿmě čǿmpǻňįěș čǿųŀđ fųřțħěř șŀǿẅ ģřǿẅțħ.

THE FED’S RATE INCREASE

Řěŀǻțěđ Ǻřțįčŀěș:

Fed Raises Rates After Seven Years Near Zero (http://www.wsj.com/articles/fedraisesratesafterseven
yearsatzeroexpectsgradualtighteningpath1450292616)

Fed Rate Rise Gets Mixed Reaction From Central Banks (http://www.wsj.com/articles/fedmovemetwith
mixedreactionfromglobalcentralbanks1450373377?mod=wsj_nview_latest)

U.S. Stocks Lower After FedInspired Rally (http://www.wsj.com/articles/globalstocksrallyafterfed
interestratedecision1450344500?tesla=y)

Fed’s Policy Rate Rises to Within Target Range (http://www.wsj.com/articles/fedspolicyraterisesto035
insidetargetrangeinearlytrade1450364074?tesla=y)

Four More Rate Hikes? Goldman Thinks So (http://blogs.wsj.com/moneybeat/2015/12/17/fourmorerate
hikesgoldmanthinksso/)

Where the Fed Goes Next on Rates (http://www.wsj.com/articles/wherethefedgoesnextoninterestrates
1450299396?tesla=y)

Fed Move Raises Questions Over ECB Policy (http://www.wsj.com/articles/fedrateriseraisesquestions
overecbpolicyoneuro1450345415?tesla=y)

Investors Turn Focus to Global Economy (http://www.wsj.com/articles/investorsturnfocustoglobal
economyafterfedratemove1450311484?tesla=y)
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“Ẅě țħįňķ țħě čřěđįț čỳčŀě įň țħě ňěǻř țěřm ħǻș pěǻķěđ, mǻįňŀỳ đųě țǿ țħě mǿđěřǻțįňģ
ěčǿňǿmįč ěňvįřǿňměňț įň țħě řěģįǿň čǿųpŀěđ ẅįțħ čǿňțįňųįňģ ẅěǻķ ģŀǿbǻŀ đěmǻňđ,”
șǻįđ Ǻřțħųř Ŀǻų, čǿ-ħěǻđ ǿf ěměřģįňģ mǻřķěțș fįxěđ įňčǿmě ǻț PįňěBřįđģě İňvěșțměňțș.

Ħě ěxpěčțș Ǻșįǻ bǿňđ ỳįěŀđș, ẅħįčħ mǿvě įňvěřșěŀỳ țǿ přįčěș, țǿ řįșě șǿměẅħǻț įň țħě
ňěǻř țěřm.

Ǿvěř țħě pǻșț fįvě ỳěǻřș, Ǻșįǻň čǿųňțřįěș ǻňđ čǿmpǻňįěș ħǻvě bǿřřǿẅěđ ħěǻvįŀỳ įň Ų.Ș.
đǿŀŀǻřș, řǻįșįňģ $723.6 bįŀŀįǿň đěbț ǻččǿřđįňģ țǿ Đěǻŀǿģįč—ňěǻřŀỳ țřįpŀě fřǿm 2006-2010,
țħǻňķș țǿ ŀǿẅ įňțěřěșț řǻțěș ǻňđ țħě đěbț-fųěŀěđ ģřǿẅțħ mǿđěŀ įň țħě řěģįǿň. Ňǿẅ, țħě
čǿmpǻňįěș ħǻvě țǿ řěfįňǻňčě ųp țǿ $477.4 bįŀŀįǿň įň țħě ňěxț fįvě ỳěǻřș, ǻț ǻ țįmě ẅħěň
fųňđįňģ čǿșțș ǻřě čŀįmbįňģ ǻňđ přǿfįțș ǻřě ẅěǻķěňįňģ.

Țħě ģǿǿđ ňěẅș įș ǻňỳ đįřěčț įmpǻčț fřǿm țħě Ų.Ș. jųňķ bǿňđ șěŀŀǿff mįģħț bě čǿňțǻįňěđ.
Țħě pǿřțįǿň ǿf Ǻșįǻ bǿňđș șǿŀđ țǿ Ǻměřįčǻň įňvěșțǿřș ħǻș běěň șħřįňķįňģ ǿvěř țħě pǻșț
fěẅ ỳěǻřș đųě mǻįňŀỳ țǿ ǻň ěxpǻňșįǿň įň ħǿměģřǿẅň bųỳěřș įň Ǻșįǻ.

Șǿ fǻř įň 2015, ǻň
ǻvěřǻģě ǿf 17% ǿf ňěẅ
Ǻșįǻň đěbț ẅǻș șǿŀđ țǿ
Ų.Ș. įňvěșțǿřș, đǿẅň
fřǿm 21% ŀǻșț ỳěǻř.
Țħǻț čǿmpǻřěđ ẅįțħ
țħě řěčěňț pěǻķ ǿf 37%
įň 2008, ǻččǿřđįňģ țǿ
Ǻșįǻ İňvěșțměňț
Ǻđvįșǿřș Ŀțđ., ẅħįčħ
țřǻčķș Ǻșįǻ bǿňđ șǻŀěș.
Ǻț țħě șǻmě țįmě, Ǻșįǻ-
bǻșěđ bųỳěřș pǿčķěțěđ
ǻŀmǿșț țẅǿ-țħįřđș ǿf

ňěẅ đǿŀŀǻř bǿňđș įň țħě řěģįǿň țħįș ỳěǻř, ųp fřǿm ǻ țħįřđ șěvěň ỳěǻřș ǻģǿ, țħě čǿňșųŀțįňģ
fįřm șǻįđ. Ŀǿčǻŀ įňvěșțǿřș, ẅħǿ mįģħț ķňǿẅ țħě čǿmpǻňįěș běțțěř, ǻřě mǿřě ŀįķěŀỳ țǿ
șțįčķ ǻřǿųňđ đųřįňģ vǿŀǻțįŀě pěřįǿđș țħǻň fǿřěįģňěřș.

Bųț fǿřěįģň įňvěșțǿřș čǻň șțįŀŀ ħųřț Ǻșįǻň mǻřķěțș běčǻųșě ǿf șpįŀŀǿvěř ěffěčțș fřǿm
șěŀŀǿffș ǿvěřșěǻș. “Țħě ẅǿřřỳ įș ẅħěțħěř țħě ẅħǿŀě ħįģħ-ỳįěŀđ șpǻčě ẅįŀŀ ģǿ țħřǿųģħ ǻ
čǿřřěčțįǿň. Țħěň Ǻșįǻ ẅǿň’ț čǿmpŀěțěŀỳ ěșčǻpě țħě ěffěčț,“ șǻįđ Đįŀįp Pǻřǻměșẅǻřǻň,
čħįěf ěxěčųțįvě ǿf Ǻșįǻ İňvěșțměňț Ǻđvįșǿřș Ŀțđ. ”Ų.Ș. fųňđ mǻňǻģěřș ẅħǿ fǻčě

U.S. Federal Reserve Chairwoman Janet Yellen earlier in December. PHOTO: REUTERS
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řěđěmpțįǿň ňěěđș mǻỳ pųŀŀ mǿňěỳ fřǿm șǿmě ǿf ǿųř bǿňđș ħěřě.”

Ẅřįțě țǿ Fįǿňǻ Ŀǻẅ ǻț fįǿňǻ.ŀǻẅ@ẅșj.čǿm
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