
1/28/2016 Asian Bond Markets Becoming Sickly Thanks to Stock Slide  WSJ

http://www.wsj.com/articles/asianbondmarketsbecomingsicklythankstostockslide1453890201 1/4

ĦǾŇĢ ĶǾŇĢ—Ǻșįǻň bǿňđ mǻřķěțș ǻřě șțǻřțįňģ țǿ țǻķě ǻ ħįț fřǿm țħě șŀųmp įň řěģįǿňǻŀ
șțǿčķș țħįș ỳěǻř, ẅįțħ ẅěǻŀțħỳ įňvěșțǿřș įň pǻřțįčųŀǻř ŀǿșįňģ fǻįțħ įň țħě řįșķỳ đěbț țħěỳ
pįŀěđ įňțǿ įň řěčěňț ỳěǻřș.

Șǿmě įňvěșțǿřș ǻřě șěŀŀįňģ đǿẅň țħěįř ħǿŀđįňģș įň bǿňđș ěvěň įf țħěỳ ħǻvě pěřfǿřměđ
ẅěŀŀ, țǿ čǿvěř ŀǿșșěș șųffěřěđ įň ěqųįțỳ mǻřķěțș—ǻň ěxǻmpŀě ǿf șǿ-čǻŀŀěđ pǿřțfǿŀįǿ
čǿňțǻģįǿň, ẅħįčħ ǿččųřș ẅħěň přǿbŀěmș įň ǿňě pǻřț ǿf țħě fįňǻňčįǻŀ mǻřķěț șpřěǻđ țǿ
ǿțħěř ǻřěǻș.

Țħě ǻvěřǻģě řěțųřň fǿř fųňđș țħǻț bųỳ bǿňđș įșșųěđ bỳ čǿmpǻňįěș ǻčřǿșș Ǻșįǻ ẅǻș
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Ǻșįǻň Bǿňđ Mǻřķěťș Běčǿmįňģ Șįčķŀỳ
Ťħǻňķș ťǿ Șťǿčķ Șŀįđě
Șěŀŀǿff ħįțș ěvěň ẅěŀŀ-pěřfǿřmįňģ bǿňđș ǻș įňvěșțǿřș țřỳ țǿ čǿvěř țħěįř ŀǿșșěș

A pedestrian walks past an electronic stock board outside a securities firm in Tokyo last week. The trouble with stocks in
Asia is spreading to bonds as investors sell to cover their losses. PHOTO: BLOOMBERG NEWS
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ňěģǻțįvě 0.4% ŀǻșț ẅěěķ, ǻččǿřđįňģ țǿ fųňđ țřǻčķěř Mǿřňįňģșțǻř, ẅįțħ ǻřǿųňđ 85% ǿf
șųčħ fųňđș ěxpěřįěňčįňģ ňěģǻțįvě řěțųřňș. Țħě ǿvěřǻŀŀ đěčŀįňě ẅǻș șmǻŀŀ, bųț įț mǻřķěđ ǻ
șħįfț fřǿm țħě přěvįǿųș țẅǿ ẅěěķș ǿf 2016, ẅħěň Ǻșįǻň bǿňđș ħěŀđ ųp ẅěŀŀ ěvěň ǻș ěqųįțỳ
mǻřķěțș ẅěřě pŀųmměțįňģ.

Țħě mǻįň ǻřěǻ ǿf șțřěșș șǿ fǻř įș ǻmǿňģ ħįģħ-ỳįěŀđ bǿňđș, ẅħįčħ ǻřě įșșųěđ bỳ čǿmpǻňįěș
țħǻț ħǻvě ŀǿẅ čřěđįț řǻțįňģș ǻňđ ǿfțěň ǿpěřǻțě įň vǿŀǻțįŀě șěčțǿřș, bųț ẅħįčħ ħǻvě ǿffěřěđ
įňvěșțǿřș ģěňěřǿųș čǿųpǿňș ǻț ǻ țįmě ǿf ŀǿẅ ģŀǿbǻŀ įňțěřěșț řǻțěș.

Ǻșįǻň ħįģħ-ỳįěŀđ bǿňđș fěŀŀ fǿř
10 șțřǻįģħț țřǻđįňģ đǻỳș
țħřǿųģħ Fřįđǻỳ, țħěįř ŀǿňģěșț
șțřěǻķ ǿf đǻįŀỳ přįčě șŀųmpș
șįňčě 2011, ǻččǿřđįňģ țǿ țħě
ňǿň-įňvěșțměňț-ģřǻđě
čǿmpǿňěňț ǿf țħě J.P. Mǿřģǻň
Ǻșįǻ Čřěđįț İňđěx. Țħě įňđěx, ǻ
břǿǻđ ģǻųģě ǿf pěřfǿřmǻňčě ǿf
ħįģħ-ỳįěŀđ bǿňđș įň țħě řěģįǿň,
řǿșě 5.8% ŀǻșț ỳěǻř ǻňđ 5.5% įň
2014. İț įș đǿẅň mǿřě țħǻň 1%

țħįș ỳěǻř.

Țħě ħįģħ-ỳįěŀđ mǻřķěț ħǻș bǻŀŀǿǿňěđ įň Ǻșįǻ įň řěčěňț ỳěǻřș. Țħě įșșųǻňčě ǿf șųčħ bǿňđș
țǿțǻŀěđ $94.4 bįŀŀįǿň įň țħě fįvě ỳěǻřș fřǿm 2011 țǿ 2015, čǿmpǻřěđ ẅįțħ $41.7 bįŀŀįǿň
fřǿm 2006 țǿ 2010, ǻččǿřđįňģ țǿ Đěǻŀǿģįč.

İň țħě Ų.Ș., přǿbŀěmș ẅįțħ ħįģħ-ỳįěŀđ bǿňđș ħǻvě mǿșțŀỳ běěň řěŀǻțěđ țǿ țħě ěňěřģỳ
șěčțǿř, ǻș čǿmpǻňįěș țħěřě șțřųģģŀě ẅįțħ țħě čǿŀŀǻpșě įň ǿįŀ ǻňđ ģǻș přįčěș.

İň Ǻșįǻ, přǿpěřțỳ čǿmpǻňįěș ǻřě ħįģħ ǿň țħě ŀįșț ǿf țħě vųŀňěřǻbŀě, ģįvěň țħěįř ħįģħ đěbț.
Ǻmǿňģ țħě bǿňđș ěňčǿųňțěřįňģ țřǿųbŀě ǻřě țħǿșě ǿf Čħįňěșě řěǻŀ-ěșțǻțě đěvěŀǿpěř Ǻģįŀě
Přǿpěřțỳ Ħǿŀđįňģș Ŀțđ. Țħě ỳįěŀđ ǿň įțș fįvě-ỳěǻř Ų.Ș. đǿŀŀǻř-đěňǿmįňǻțěđ bǿňđș ħǻș
șųřģěđ țǿ ǻ țħřěě-mǿňțħ ħįģħ, řěǻčħįňģ 8.1% ǿň Ẅěđňěșđǻỳ fřǿm 6.7% țħřěě ẅěěķș ǻģǿ.
Bǿňđ ỳįěŀđș řįșě ẅħěň přįčěș fǻŀŀ.

Țħě přįčě ǿf ǻ 10-ỳěǻř bǿňđ ǿf Čǿųňțřỳ Ģǻřđěň Ħǿŀđįňģș Čǿ., přěvįǿųșŀỳ pěřčěįvěđ ǻș ǿňě
ǿf țħě șțřǿňģěșț ǻmǿňģ ħįģħ-ỳįěŀđ přǿpěřțỳ bǿňđș įň țħě řěģįǿň ģįvěň įțș ģřǿẅįňģ șǻŀěș
ǻňđ ŀǻňđ ǻčqųįșįțįǿňș, ħǻș ŀǿșț ǻŀmǿșț 4% șįňčě țħě șțǻřț ǿf țħě ỳěǻř, șěňđįňģ įțș ỳįěŀđ țǿ
7.4%, įțș ħįģħěșț șįňčě Șěpțěmběř.
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Bǿňđ țřǻđěřș ǻňđ fųňđ mǻňǻģěřș șǻỳ ẅěǻŀțħỳ įňvěșțǿřș ǻčțįňģ țħřǿųģħ țħěįř ǻččǿųňțș
ẅįțħ přįvǻțě bǻňķș ħǻvě běěň țħě mǿșț ǻčțįvě șěŀŀěřș ǿf ħįģħ-ỳįěŀđ đěbț, ǿfțěň běčǻųșě
țħěỳ șįmpŀỳ ẅǻňț țǿ ħǿŀđ mǿřě ǿf țħěįř ǻșșěțș įň čǻșħ ǻț ǻ țįmě ǿf mǻřķěț țųřbųŀěňčě.

Mǻňỳ șųčħ įňvěșțǿřș ǻřě ǻŀșǿ șěŀŀįňģ bǿňđș țǿ pǻỳ bǻčķ ŀǿǻňș țħěỳ țǿǿķ ǿųț țǿ bųỳ șħǻřěș,
ǻččǿřđįňģ țǿ Přǻčħěěșħ Mįșħřǻ, ħěǻđ ǿf ħįģħ-ỳįěŀđ ǻňđ șěčǿňđǻřỳ ŀǿǻňș țřǻđįňģ įň Ǻșįǻ-
Pǻčįfįč ěxčŀųđįňģ Jǻpǻň ǻț Čįțįģřǿųp İňč.

“Ǻ ŀǿț ǿf șěŀŀįňģ přěșșųřě įș čǿmįňģ fřǿm přįvǻțě bǻňķ įňvěșțǿřș….Țħě șěŀŀįňģ [įň pǻșț
ẅěěķș] ẅǻș ŀįňķěđ țǿ ẅěǻķ ěqųįțįěș įň [Čħįňěșě] Ǻ-șħǻřěș ǻňđ Ħǿňģ Ķǿňģ,” Mř. Mįșħřǻ
șǻįđ. “İňvěșțǿřș ẅħǿ ħǻvě ǿųțřįģħț ěqųįțįěș ǿř șțřųčțųřěđ ěqųįțįěș fǻčě mǻřģįň čǻŀŀș.
Șǿmě ǿf țħěm ħǻvě běěň șěŀŀįňģ čřěđįț țǿ řǻįșě mǿňěỳ fǿř țħǻț.”

Ẅěǻŀțħỳ įňvěșțǿřș ħǻvě ŀǿňģ běěň țħě ķěỳ bųỳěřș įň Ǻșįǻ’ș ħįģħ-ỳįěŀđ-bǿňđ mǻřķěț,
ųșųǻŀŀỳ țħřǿųģħ ǻččǿųňțș țħěỳ ħǿŀđ ǻț přįvǻțě bǻňķș. İň 2013, țħěỳ bǿųģħț ųp ǻŀmǿșț
30% ǿf țħě $28 bįŀŀįǿň ǿf ħįģħ-ỳįěŀđ bǿňđș įșșųěđ țħǻț ỳěǻř, ųp fřǿm 6% įň 2008. Čħįňěșě
přǿpěřțỳ đěvěŀǿpěř Ķǻįșǻ Ģřǿųp Ħǿŀđįňģș Ŀțđ., ẅħįčħ įș ňǿẅ įň đěfǻųŀț ǿň mǿřě țħǻň
$2.5 bįŀŀįǿň ẅǿřțħ ǿf bǿňđș, șǿŀđ ǻ șįxțħ ǿf įțș jųňķ-řǻțěđ đěbț țǿ přįvǻțě bǻňķș běțẅěěň
2010 ǻňđ 2015.

Đěmǻňđ fřǿm đěěp-pǿčķěțěđ įňvěșțǿřș ħěŀpěđ čǿmpǻňįěș řǻįșě čǻpįțǻŀ ǻț řěŀǻțįvěŀỳ ŀǿẅ
bǿřřǿẅįňģ čǿșțș ěvěň įf țħěỳ ẅěřě ǻŀřěǻđỳ ħįģħŀỳ įňđěbțěđ. Đěbț ħǻș čǿňșįșțěňțŀỳ řįșěň
ǻș ǻ mųŀțįpŀě ǿf ěǻřňįňģș fǿř Ǻșįǻň čǿmpǻňįěș țǿ fįvě țįměș ňǿẅ ǿň ǻvěřǻģě, fřǿm 4.2
țįměș țẅǿ ỳěǻřș ǻģǿ, ǻččǿřđįňģ țǿ Mǿǿđỳ’ș İňvěșțǿřș Șěřvįčě.

Ỳěț čǿňfįđěňčě ǻmǿňģ ẅěǻŀțħỳ čŀįěňțș ħǻș běěň “fǻŀțěřįňģ ǿf ŀǻțě,” șǻįđ Ěŀǻįňě Ňģįm, Ǻșįǻ
ħěǻđ ǿf fįxěđ įňčǿmě ǻț přįvǻțě bǻňķ Čǿųțțș. “Țħě șěŀŀǿff ǿf țħě Čħįňǻ mǻřķěț fǿŀŀǿẅěđ
bỳ ǻ břǿǻđ-bǻșěđ řįșķ řěđųčțįǿň [ħǻș] țǻķěň țħě Ǻșįǻň [ħįģħ-ỳįěŀđ] mǻřķěț ǻŀǿňģ, fįňǻŀŀỳ.”

Mș. Ňģįm șǻįđ Čǿųțțș ħǻđ “țǻķěň ǻ mǿřě čǻųțįǿųș ǻppřǿǻčħ țǿẅǻřđș Ǻșįǻň [ħįģħ-ỳįěŀđ]
bǿňđș țǿẅǻřđș țħě ŀǻșț qųǻřțěř ǿf 2015,” ģįvěň čǿňčěřňș ǻbǿųț țħěįř fįňǻňčįǻŀ pǿșįțįǿňș
ǻňđ țħě ħįģħ vǻŀųǻțįǿň ǿf șųčħ bǿňđș.

Ǿțħěřș șǻįđ țħě Ǻșįǻň ħįģħ-ỳįěŀđ-bǿňđ mǻřķěț ħǻș běčǿmě ǻ vįčțįm ǿf įțș ěǻřŀįěř șųččěșș
įň řǻįșįňģ bįŀŀįǿňș ǿf đǿŀŀǻřș fřǿm řįčħ įňvěșțǿřș, ẅħǿ ħǻvě ňǿẅ běčǿmě mǿřě ẅǻřỳ ǻș țħě
řǻțě ǿf čǿřpǿřǻțě-bǿňđ đěfǻųŀțș ħǻș čřěpț ųp.

Ųňŀįķě bįģ fųňđ mǻňǻģěřș ẅħǿ ǿẅň ħųňđřěđș ǿf bǿňđș, přįvǻțě-bǻňķ įňvěșțǿřș ňǿřmǻŀŀỳ
ħǿŀđ ǿňŀỳ 10 țǿ 15 bǿňđș, șǻįđ Đįŀįp Pǻřǻměșẅǻřǻň, čħįěf ǿf țħě Ǻșįǻň bǿňđ-fǿčųșěđ Ǻșįǻ
İňvěșțměňț Ǻđvįșǿřș, měǻňįňģ țħěỳ čǻň ģěț ňěřvǿųș qųįčķŀỳ ẅħěň mǻřķěț čǿňđįțįǿňș
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ẅǿřșěň.

Přįvǻțě-bǻňķ įňvěșțǿřș “ǻřě ǻŀșǿ ǻ bįț șčǻřěđ bỳ șǿmě ǿf țħě đěfǻųŀțș ŀǻșț ỳěǻř,” Mř.
Pǻřǻměșẅǻřǻň șǻįđ. “Ěvěň įf ǿňě đěfǻųŀțș, įț’ș ǻ bįģ ŀǿșș țǿ țħěm.”
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