Cumulative Average Default Rates By Rating Modifier, 1981 - 2007 (%)

—Time horizon (years)—
Rating 1 2 3 q 5 6 7 8 9 10 1" 12 13 14 15
AAA 000 000 009 018 028 041 048 059 063 067 067 067 067 073 079
AA+ 000 006 006 013 020 028 035 03 035 035 035 035 035 035 035
AA 000 000 000 003 018 025 035 048 060 072 081 088 103 110 1.4
AA- 002 009 020 032 045 061 076 086 096 1.08 121 135 141 153 160
A+ 005 010 025 045 061 077 095 110 129 146 166 188 208 231 251
A 007 018 030 042 060 080 100 1279 142 173 188 212 226 235 261
A- 006 020 032 043 073 102 144 171 19 212 219 232 242 253 1285
BBB+ 015 046 091 130 174 222 258 291 336 371 407 427 462 514 572
BBB 023 054 085 139 195 247 295 348 393 444 500 544 593 6712 650
BBB- 031 102 178 278 374 480 525 587 633 691 742 794 854 937 1003
BB+ 052 141 28 420 541 671 788 841 936 1021 1082 11.41 1185 1235 1307
BB 081 250 462 653 838 1013 1152 1279 1382 1462 1571 1663 1710 17.19 1728
BB- 144 416 704 990 1232 1466 1652 1835 1987 21.03 2183 2262 2351 2422 2487
B+ 253 697 11.22 1492 1765 19.74 2164 2329 2470 2611 2732 2829 2929 3031 31.19
B 6.27 1274 1775 2127 2384 2603 2744 2852 2943 3043 3140 3236 3342 3420 3504
B- 906 1694 2275 2666 2944 3156 3338 3453 3525 3573 36.26 3664 3684 37.07 3732
CCC/C 2559 3406 39.04 4186 4450 4562 4667 4725 4886 49.76 5050 51.26 5187 5250 52.50

Investmentgrade 010 030 052 081 111 142 169 19 219 244 286 28 305 324 347
Speculativegrade 281 654 1000 1282 1523 1723 1887 2025 2146 2254 2352 2434 2512 2579 2643
All rated 098 230 353 462 552 632 698 75 B06 853 89 931 966 998 1032
Sources: Standard & Poor's Global Fixed Income Research and Standard & Poor's CreditPro®.




