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India’s  sovereign  yield  curve  has
shown  signs  of  fl�attening,  if  not
inverting,  recently.  Government
of  India’s  182­day  and  364­day
treasury bills, in recent auctions,
have  fetched  yields  of  about  7.3
per cent. At the same time, 5­year
government bonds are off�ering a
7.2­7.3 per cent yield and 10­year
g­secs  (government  securities)
are  off�ering  7.3­7.4  per  cent.
Rather  than  try  to  make  macro
predictions  using  the  shape  of
the yield curve, it may be best to
see  how  one  can  use  it  to  better
the returns on their debt portfo­
lio.  A  good  way  to  do  this  is
through a barbell strategy. 

HOW IT WORKS
A barbell  strategy  allows  you  to
own  assets  positioned  at  two
ends of the risk spectrum.

If you’re a bond investor in In­
dia  today,  there’s  a  tough  choice
to  make.  You  may  be  tempted  to
lock  your  money  into  long­term
bonds  such  as  10­year  g­secs,  to
capitalise  on  prevailing  interest
rates of about 7.4 per cent per an­
num.  This  is  appealing  because
rates  on  10­year  g­secs  were  be­
low 6 per cent even as recently as
June 2020. But after you invest in
these  bonds,  if  rates  head  up  to,
say, 8.5 per cent, your g­sec hold­
ings will lose value in the second­
ary  market.  You  will  also  end  up
earning  less­than­market  rates
until the bonds mature in 2033. 

This  is  interest  rate  risk.  It  is
quite  diffi�cult  to  call  the  peak  of
any  rate  cycle  and  rate  risk  can
dent  your  capital  if  you  get  the
peak  wrong.  Alternatively,  if  you
think rates have some distance to
go,  you  may  pursue  the  opposite
strategy  and  invest  in  182­day
treasury  bills,  which  also  off�er
you 7.3 per cent per annum. But if
you do this, you can be hurt by re­
investment  risk.  If  interest  rates
stop rising and, in fact, crash, you
will have to settle for much lower
returns, when your t­bills mature
at  the  end  of  the  year.  Then  you
would have been much better off�
with  the  10­year  bond.  Clearly,
unless  you  know  with  great  con­
viction  which  way  interest  rates
will move, it is diffi�cult to choose
one strategy over another. 

BALANCE WITH A BARBELL
This is where barbell strategy can
come  to  your  rescue.  To  imple­
ment  it  for  your  debt  portfolio,

you can divide your portfolio into
two, and own, say, 50 per cent of
it  in  182­day  treasury  bills,  and
50 per cent of it in 10­year g­secs. 

This  way,  if  rates  move  up,
your  182­day  day  treasury  bills
will  mature  quickly  and  you  can
buy  the  next  tranche  at  higher
yields. Yes, the 10­year g­secs you
own will suff�er reverses. But this
will  be  made  up  by  the  gains  on
your short­term portfolio. In the
reverse  scenario  of  rates  falling,
your  10­year  g­secs  will  off�er
high rates with gains, even as re­
turns on your t­bills dip. 

Apart from letting you balance
interest  rate  and  reinvestment
risks, a barbell has other advant­
ages too. It can help you manage
portfolio  liquidity,  as  the  short­
term  holdings  can  be  converted
to  cash  pretty  quickly,  if  your
long­term bonds prove illiquid.

While the above illustration is
a barbell  strategy  its  simplest
form,  there  are  variations  you
can  use.  You  can  vary  the  com­
bination  of  tenures  used  –  use  a
mix of 91­day t­bils and 5­year g­
secs,  or  5­year  and  15­year  g­sec
depending  on  where  yields  ap­
pear most attractive. 

Depending  on  how  much  up­
side  or  downside  potential  you
see in rates, you can also go with
unequal  allocations.  If  you  think
10­year  g­sec  yields  can  go  from
7.4  per  cent  to  8  per  cent  before
dipping,  while  they  can  fall  to  6
per  cent  over  time,  you  may  like

to allocate more of your portfolio
(say,  70  per  cent)  to  the  long­
dated g­secs and less to t­bills. If
you believe rates can go on to 8.5
per cent, you may prefer a higher
allocation  to  t­bills  than  10­year
g­secs. 

The barbell strategy does have
two  negatives.  One,  if  the  yield
curve  steepens  —  that  is,  short­
term  rates  fall  from  current
levels  while  long­term  rates  rise
— then your portfolio can take a
hit  on  both  counts.  A  barbell
strategy  works  best  when  the
yield curve is fl�at or inverted. 

Two,  a  barbell  requires  active
management. As your short­term
holdings mature, you will need to
reinvest  the  proceeds,  after  tak­
ing a call on whether you’d like to
stay put with similar instruments
or  move  to  longer­term  ones.
Taking  MF  route  to  owning

short­term  bonds  can  save  you
some  of  the  trouble  of  rebalan­
cing, as the fund would automat­
ically reinvest maturity proceeds
in similar tenured bonds. 

REAL-LIFE APPLICATIONS 
Here  are  some  real­life  applica­
tions of the barbell to try out. 

· Confused whether to lock
into those 45­month fi�xed depos­
its from NBFCs that currently of­
fer  7.7  per  cent  or  keep  powder
dry for further FD rate revisions?
Well,  use  a  barbell  and  park  half
your  surplus  in  91­day  treasury
bills and the rest in the 45­month
FD.  If  rates  rise  and  hit  mouth­
watering  levels  of  8.5  per  cent,
you can switch your t­bill invest­
ments to FDs.  

· Not sure if you should park
all  your  debt  money  in  longer­
term  debt  funds  such  as  target
maturity  funds  or  10­year  con­
stant  maturity  funds?  Well,  park
70  per  cent  in  these  long­term
funds  and  invest  30  per  cent  in
money market mutual funds that
only invest in t­bills.  

· As a retiree, worried about
whether you should lock into the
post  offi�ce  Senior  Citizens  Sav­
ings  Scheme  at  8  per  cent  for  5
years or wait for even better rates
to  be  announced  two  quarters
down the line? 

Park half your corpus in it and
the rest in t­bills so that you can
later increase your deposits if the
rates are reset. 

Aarati Krishnan
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REAL RETURNS. This allows you to own assets positioned at two ends of the risk spectrum 

Barbell strategy for debt

DATE WITH DEBT

£� A  barbell  strategy  works
best  when  the  yield
curve  is  fl�at  or  inverted

£� Taking  MF  route  to
owning  short­term  bonds
saves  rebalancing  trouble

£� Helps  you  manage
portfolio  liquidity  as
short­term  holdings  can
be  converted  to  cash
quickly

To  promote  and  empower  wo­
man  fi�nancially,  various  banks
have  come  up  with  savings  ac­
counts  catering  specifi�cally  to
the  needs  of  women.  Blossom
Women  Savings  Account  rolled
out  by  Suryoday Small  Finance
Bank  recently  is  one  such
product.  Here’s  more  about  its
features,  and  a  comparison  with
similar off�erings.

Blossom  Women  Savings  Ac­
count  requires  you  to  deposit
minimum ₹�10,000 upfront while
opening it. The account requires
a minimum average monthly bal­
ance  (AMB)  of  ₹�10,000  .  If  in  a
month  you  have  maintained  bal­
ance  less  than  50  per  cent  of  the
requirement  i.e.  ₹�5,000,  you
would be charged ₹�750 while the
same  is  ₹�500 if  balance  main­
tained is between 50 to less than
100  per  cent.  The  account
provides  interest  rate  ranging
3.75­7  per  cent,  which  varies  as
per the AMB. 

RuPay  Classic  EMV  Chip  Wo­
men Debit Card (default card) is­
sued  with  the  account  allows
ATM withdrawal limit of ₹�40,000
and POS (Point of Sale) transac­
tion limit of ₹�60,000 on a per­day
basis.  One  can  use  the  card  at
other  bank  ATMs  for  free  up  to
20  transactions  per  month.  The
debit card comes with various of­
fers  on  shopping  and  entertain­
ment.  Charges  for  each  fi�nancial
transaction beyond free limit are
around ₹�20 and for non­fi�nancial
transactions about ₹�10. 

Here,  one  can  get  preferential
interest  rate  and  discount  on
processing  fees  on  two­wheeler
loan. However, the rate varies on
case­to­case basis and the off�er is
for limited time and in a few cit­
ies only. Further, you can get per­
sonal  accidental  death  insur­
ance/permanent  total
disablement  cover  of  ₹�2  lakh.
Also, one can open a zero balance

requirement complimentary sav­
ings account (Aditya variant) for
other  family  member.  Other  fa­
cilities  such  as  net  banking  and
mobile  banking  are  provided  as
with any other bank account. 

WHAT OTHER BANKS OFFER
A host of banks off�er women sav­
ings account, such as ICICI Bank
Advantage  Woman  Savings  Ac­
count,  HDFC  Bank  Women  Sav­
ings  Account  and  Axis  Women
Savings Account. These too have
minimum  AMB  of  ₹�10,000­
₹�12,000  while  banks  such  as
ICICI give an option of recurring
deposit  of  ₹�2,000  too  instead  of
AMB.  Non­maintenance  charges
in  HDFC  Bank  range from  ₹�150
to ₹�600 depending on AMB while
the same for others is lower of 6­
7.5  per  cent  of  shortfall  or  ₹�500­
600.  These  banks  provide  in­
terest rate ranging 3­3.5 per cent.

These  banks  provide  debit
cards with daily ATM withdrawal
limit  ranging  ₹�40,000­1  lakh
while  that  of  POS  transactions
range  ₹�1  lakh­2.75  lakh.  ICICI
Bank  provides  unlimited  free
ATM  transactions.  For  other
banks,  on a  monthly  basis,  any
number of non­fi�nancial transac­

tions on ATM of respective banks
attract  no  charges  while  about
fi�ve  fi�nancial  transactions  on
ATMs  of  respective  banks  are
free  and  total  3­5  transactions
are free on ATMs of other banks.
Charges for transactions beyond
free  limit  remains  same  as  Blos­
som account. 

These  accounts  too  provide
women  with  health­related  in­
surance  cover.  HDFC  Bank
provides  accidental  death  cover
of up to ₹�15 lakh and hospitalisa­
tion  cover  up  to  ₹�1  lakh  while
Axis Bank provides personal acci­
dental cover up to ₹�2 lakh.

Women savings accounts with
HDFC  Bank  and  ICICI  Bank
provide  auto  sweep  out  facility,
where the surplus amount in sav­
ings  account  can  automatically
be transferred to FD periodically

(upon  request)  which  enables
you to earn higher interest.

These  banks  too  off�er  prefer­
ential rate on two­wheeler loans.
HDFC  Bank  provides  a  conces­
sion of up to 3.5 per cent here and
up  to  50  per  cent  discount  on
processing fees.

VERSUS REGULAR A/CS
Generally,  like  women  savings
accounts,  regular  savings  ac­
counts  also  come  with  similar
AMB  requirement.  However,  a
few  accounts,  like  Kotak  811,
have  zero  balance  requirement.
In  most  cases,  both  accounts
seem  to  have  similar  interest
rates bank­wise.

Most women savings accounts
can  provide  you  with  heatlh  in­
surance  while  the  same  can  vary
bank­wise  in  case  of  regular  sav­
ings  accounts.  However,  certain
premium savings accounts cover
more  diseases  and  provide
higher coverage than women sav­
ings  accounts.  Certain  accounts
can  provide  you  with  free  health
check­up facilities, which regular
ones generally  don’t.  Further,
various women savings accounts
come with doorstep banking ser­
vices,  which  might  not  be  avail­
able  with  all  regular  savings  ac­
counts.  However,  charges  are
attached to these services.

For  certain  facilities  such  as
auto­sweep,  preferential  loan
rates  and  locker  discount, wo­
men savings account scores over
regular.  However,  in cases  like
HDFC  Bank,  using  HDFC  Mil­
lenia  Debit  Card  in regular  sav­
ings  account,  one  can  get  higher
limit  on  ATM  withdrawals  and
POS  transactions  than  on  Easy­
shop  Woman’s  Advantage  Debit
Card  of  HDFC’s  women  savings
account. 

To  sum  up,  diff�erent  variants
of  savings  accounts  come  with
diff�erent  benefi�ts.  Women
should  select  savings  account
based  on  their  own  fi�nancial
needs,  understanding  the  terms
and conditions.

Parv Shah 
bl.  research  bureau
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PRODUCT REVIEW. A look at what Suryoday SFB’s Women Savings Account off�ers 

Will this Blossom stand out?

GETTING

PERSONAL

Women  should  select
savings  account  based  on
their  own  fi�nancial  needs,
understanding  the  terms
and  conditions

Paytm Payments Bank
enables hassle-free
transactions with UPI LITE

Paytm Payments Bank has
gone live with UPI LITE,
empowering its users with
lightning fast UPI payments.
With this, users can activate
their UPI LITE accounts linked
to their Paytm Payments Bank
savings accounts for
hassle­free transactions. For
payments up to ₹�200, UPI LITE
eliminates the need of UPI PIN.
UPI LITE is exclusively available
on Paytm app. With UPI LITE,
users can carry out a large
number of small­value UPI
payments without worrying
about the bank cap on UPI
transactions. Once loaded, it
allows users to do instant
transactions of up to ₹�200,
making the entire experience
secure and seamless. A
maximum of ₹�2,000 can be
added twice in a day to UPI
LITE, making the cumulative
daily usage up to ₹�4,000.

Interest rates on home loans (%)

Institution

Loan amount

Under
~30 lakh

~30 to
75 lakh

Over
~75 lakh

BANKS (Floating rates)

Axis Bank 8.75­9.15 8.75­9.15 8.75­9.15

Bank of Baroda 8.50­10.60 8.50­10.60 8.50­10.60

Bank of India 8.85­10.85 8.85­10.85 8.85­10.85

Bank of Maharashtra 8.40­10.45 8.40­10.95 8.40­10.95

Canara Bank 8.85­11.25 8.85­11.25 8.85­11.25

Central Bank 8.45­9.35 8.45­9.35 8.45­9.35

DBS Bank <=10.20 <=10.20 <=10.20

ICICI Bank 9­9.80 9­9.95 9­10.05

Indian Bank 8.45­9.4 8.45­9.4 8.45­9.4

Indian Overseas Bank 9.55 >=8.85 >=8.85

IDBI Bank 8.75­12.25 8.75­12.25 8.75­12.25

Kotak Mahindra Bank 8.85­9.40 8.85­9.40 8.85­9.40

Punjab National Bank 8.65­9.45 8.60­9.45 8.60­9.35

Punjab & Sind Bank 8.85­9.95 8.85­9.95 8.85­9.95

State Bank of India** 8.70 ­ 9.75 8.70 ­ 9.75 8.70 ­ 9.65

UCO Bank 8.85­10.40 8.85­10.40 8.85­10.40

Union Bank of India 8.75­10.50 8.75­10.70 8.75­10.70

HOUSING FINANCE COMPANIES (Floating rates)

Tata Capital >=8.75 >=8.75 >=8.75

PNB Housing 8.5­ 10.65 8.5­ 10.85 8.5­ 10.85

Central Bank Housing 9.95­11.15 9.95­11.15 9.95­11.15

HDFC 8.50­9.60 8.50­9.60 8.50­9.60

Indiabulls Housing Fin >=9.30 >=9.30 >=9.30

Aditya Birla Housing Fin 8.80­14.75 8.80­14.75 8.80­14.75

Bajaj Finserv 8.70­14.00 8.70­14.00 8.70­14.00

GIC Housing Finance >=8.45 >=8.45 >=8.45

Reliance Home Finance 9.75%­13% 9.75%­11% 9.75%­11%

Sundaram Home Finance* >=10 >=10 >=10

*Data as on respective banks’ website on Mar 17, 2023; For each year range, the maximum
offered interest rate is considered; interest rate is for a normal fi�xed deposit amount below ₹�1
crore. Compiled by BankBazaar.com *Annual percentage rate; 
** 10bps additional concession for serving defense personnel

ALERTS.
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