
 
 
 

Bond Rating Definitions  
 
There are three principal ratings services – Moody’s, Standard & Poor’s and Fitch.  Here is how 

each of them defines their ratings for long-term corporate debt:   

 

Moody’s 

 

Aaa Obligations rated Aaa are judged to be of the highest quality, with minimal credit risk.  

 

Aa Obligations rated Aa are judged to be of high quality and are subject to very low credit risk.  

 

A Obligations rated A are considered upper‐medium grade and are subject to low credit risk. 

 

Baa Obligations rated Baa are subject to moderate credit risk. They are considered medium 

grade and as such may possess certain speculative characteristics.  

 

Ba Obligations rated Ba are judged to have speculative elements and are subject to substantial 

credit risk.  

 

B Obligations rated B are considered speculative and are subject to high credit risk.  

 

Caa Obligations rated Caa are judged to be of poor standing and are subject to very high credit 

risk. 

 

Ca Obligations rated Ca are highly speculative and are likely in, or very near, default, with some 

prospect of recovery of principal and interest. 

 

C Obligations rated C are the lowest rated class and are typically in default, with little prospect 

for recovery of principal or interest.  

 



 

Note: Moody’s adds numerical modifiers 1, 2, and 3 to each rating class from Aa through Caa. 

The modifier 1 indicates that the obligation ranks in the higher end of its category; the modifier 

2 indicates a mid‐range ranking; and the modifier 3 indicates a ranking in the lower end of that 

category. 

 

 

Standard & Poor’s 

 

AAA: An obligation rated 'AAA' has the highest rating assigned by Standard & Poor's. The 

obligor's capacity to meet its financial commitment on the obligation is extremely strong. 

 

AA: An obligation rated 'AA' differs from the highest‐rated obligations only to a small degree. 

The obligor's capacity to meet its financial commitment on the obligation is very strong. 

 

A: An obligation rated 'A' is somewhat more susceptible to the adverse effects of changes in 

circumstances and economic conditions than obligations in higher‐rated categories. However, 

the obligor's capacity to meet its financial commitment on the obligation is still strong. 

 

BBB: An obligation rated 'BBB' exhibits adequate protection parameters. However, adverse 

economic conditions or changing circumstances are more likely to lead to a weakened capacity 

of the obligor to meet its financial commitment on the obligation. 

 

BB: An obligation rated 'BB' is less vulnerable to nonpayment than other speculative issues. 

However, it faces major ongoing uncertainties or exposure to adverse business, financial, or 

economic conditions, which could lead to the obligor's inadequate capacity to meet its financial 

commitment on the obligation. 

 

B: An obligation rated 'B' is more vulnerable to nonpayment than obligations rated 'BB', but the 

obligor currently has the capacity to meet its financial commitment on the obligation. Adverse 

business, financial, or economic conditions will likely impair the obligor's capacity or willingness 

to meet its financial commitment on the obligation. 



 

CCC: An obligation rated 'CCC' is currently vulnerable to nonpayment, and is dependent upon 

favorable business, financial, and economic conditions for the obligor to meet its financial 

commitment on the obligation. In the event of adverse business, financial, or economic 

conditions, the obligor is not likely to have the capacity to meet its financial commitment on the 

obligation. 

 

CC: An obligation rated 'CC' is currently highly vulnerable to nonpayment. 

 

C: A 'C' rating is assigned to obligations that are currently highly vulnerable to nonpayment, 

obligations that have payment arrearages allowed by the terms of the documents, or obligations 

of an issuer that is the subject of a bankruptcy petition or similar action which have not 

experienced a payment default.  

 

Note: Standard & Poor’s may add the modifiers "+" or "‐" to a rating to denote relative status 

within major rating categories. 

 

 

Fitch 

AAA: Highest credit quality. 

'AAA' ratings denote the lowest expectation of credit risk. They are assigned only in cases of 

exceptionally strong capacity for payment of financial commitments. This capacity is highly 

unlikely to be adversely affected by foreseeable events. 

AA: Very high credit quality. 

'AA' ratings denote expectations of very low credit risk. They indicate very strong capacity for 

payment of financial commitments. This capacity is not significantly vulnerable to foreseeable 

events. 



A: High credit quality. 

'A' ratings denote expectations of low credit risk. The capacity for payment of financial 

commitments is considered strong. This capacity may, nevertheless, be more vulnerable to 

adverse business or economic conditions than is the case for higher ratings. 

BBB: Good credit quality. 

'BBB' ratings indicate that expectations of credit risk are currently low. The capacity for payment 

of financial commitments is considered adequate but adverse business or economic conditions 

are more likely to impair this capacity. 

BB: Speculative. 

'BB' ratings indicate an elevated vulnerability to credit risk, particularly in the event of adverse 

changes in business or economic conditions over time; however, business or financial 

alternatives may be available to allow financial commitments to be met. 

B: Highly speculative. 

'B' ratings indicate that material credit risk is present. 

CCC: Substantial credit risk. 

'CCC' ratings indicate that substantial credit risk is present. 

CC: Very high levels of credit risk. 

'CC' ratings indicate very high levels of credit risk. 

C: Exceptionally high levels of credit risk. 

'C' indicates exceptionally high levels of credit risk. 

Note: Fitch may add the modifiers "+" or "‐" to a rating to denote relative status within major 

rating categories. 

 


