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Em atendimento ao  disposto  nos  incisos  I,  II  e  III  do  art.  19 da Lei  nº  11.653,  de  7 de abril de 2008, e suas 

alterações, o Volume I contempla: 

a)  avaliação do   comportamento   das   variáveis   macroeconômicas   que   embasaram   a elaboração do Plano; 

b)  demonstrativo contendo, para     cada     programa,     as     execuções     físicas     e orçamentárias   das   ações   

orçamentárias   no   ano-base   2011¹   e   anteriores;  

c) demonstrativo, por programa e por indicador, dos índices alcançados em 2011 e anteriores, e dos índices previstos ao final do 

Plano. 
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1 CENÁRIO DE CRESCIMENTO 

Este capítulo avalia o comportamento das variáveis macroeconômicas no exercício financeiro 

de 2011, tomando por referência os últimos quatro anos (2008-2011). São analisados: a evolução da 

oferta e da demanda agregada, o setor externo, o setor público, e o comportamento da poupança e dos 

investimentos agregados. 

1.1 Evolução do Cenário Econômico 

No período de 2008 a 2011, a economia brasileira registrou crescimento médio de 3,7% ao ano. 

Assim, mesmo após sofrer o impacto da crise financeira internacional ao final de 2008, o País retomou 

rapidamente a sua trajetória de crescimento. Este resultado decorre, em grande parte, da 

tempestividade e efetividade das medidas anticíclicas, adotadas para compensar a retração do crédito 

privado, sustentar a liquidez do mercado cambial e preservar a atividade econômica e o investimento, 

o que levou ao forte resultado de 2010 (7,5%). Por sua vez, em 2011, apesar de nova deterioração do 

cenário internacional, o Brasil continuou a crescer, embora em menor ritmo (2,7%). 

O mercado interno foi o indutor deste resultado, mantendo expansão mesmo durante a crise, em 

decorrência do aumento do emprego, do rendimento e do maior acesso ao crédito. Ademais, a 

distribuição da renda melhorou, pois a política de valorização do salário mínimo e os programas de 

transferência de renda às famílias permitiram que as faixas de população com menor renda e maior 

propensão a consumir tivessem maior crescimento do rendimento. Contribuiu, também, para elevar a 

capacidade produtiva do País a priorização do investimento público em áreas estratégicas de 

infraestrutura e os incentivos para ampliação da inovação produtiva e para a melhora da qualidade da 

mão-de-obra. 

As contas públicas, após sofrerem o impacto decorrente da retração econômica e do uso da 

política fiscal como instrumento para fomentar a atividade econômica, continuaram a trajetória 

anterior, com melhora qualitativa na alocação das despesas e nos indicadores de endividamento do 

setor público, tais como, alongamento do prazo médio; redução do percentual de vencimentos no curto 

prazo; diminuição da parcela da dívida exposta à volatilidade de mercado, como câmbio e taxa Selic; e 

a trajetória declinante da dívida líquida como proporção do PIB. 

No tocante ao ambiente externo, com a retração do PIB mundial em 2009, seguida de 

crescimento mais moderado, principalmente nos países desenvolvidos, há um cenário marcado por 

formação de expectativas adversas e incertezas em relação aos desdobramentos futuros e à capacidade 

de reação da economia mundial. Não obstante os problemas externos, o Brasil manteve trajetória 

pautada na acumulação de reservas internacionais e fortaleceu sua posição de credor líquido em 
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relação ao exterior, assim como se consolidou como importante destino de investimento, ampliando 

relações com diversos países da América Latina e da Ásia. 

1.2 Oferta Agregada 

Sob a ótica da oferta, o setor de serviços, sustentado pelo consumo das famílias e do governo, 

foi menos afetado pela crise internacional, com variação positiva em todos os anos (média de 3,8%, de 

2008 a 2011). Com crescimento acima da média no período, destacam-se os serviços de intermediação 

financeira e seguros (8,5% a.a. em média), comércio (4,7%) e os serviços de informação (4,5%). 

Ressaltam-se também os serviços públicos de administração, educação e saúde com elevado peso no 

setor de serviço (24,54% em 2010) e com menor variação nas taxas de crescimento 2,1% a.a. em 

média), o que ajuda sustentar a alta do produto em épocas de crise e de desaceleração.  

Tabela 1.1 – Produto Interno Bruto, pela ótica da oferta 
(variação em %) 

Composição da Oferta  
2008 2009 2010 2011

Média 2008 
a 2011 

Oferta Total  5,2 -0,3 7,5 2,7 3,7
Agropecuária  6,3 -3,1 6,3 3,9 3,3
Indústria  4,1 -5,6 10,4 1,6 2,5
Serviços  4,9 2,1 5,5 2,7 3,8

Fonte: IBGE. Elaboração: ASSEC/MP. 

O setor agropecuário apresentou crescimento de 3,3% ao ano entre 2008 e 2011. Os dados da 

safra de grãos mostram que o crescimento no setor se deveu, em grande parte, à melhora na 

produtividade (aumento de 6,3% ao ano da produção no período frente à elevação de 0,5% na área), 

devido à incorporação de novas tecnologias pelos produtores, a ações governamentais na pesquisa e 

defesa agropecuária, ao uso da biotecnologia e a mecanização. O comportamento do setor foi 

minorado pela forte retração em 2009, devido à queda do rendimento de culturas importantes 

(condições climáticas adversas) e da área plantada de algumas culturas (menor demanda mundial e, 

consequentemente, queda nos preços e menor área plantada). Por sua vez, em 2010 e em 2011, a safra 

voltou a crescer, com a melhora na demanda (interna e externa) por produtos agropecuários, condições 

climáticas mais favoráveis, elevando o rendimento e, consequentemente, a produção.  

Quanto à produção pecuária, os dados mostram crescimento no abate de suínos e de frangos 

entre 2008 e 2011, média  de 6,2% e de 4,9% ao ano, respectivamente, e indicam ganho de 

produtividade, com um maior aumento do peso. Já, no que concerne aos bovinos, os dados mostram 

relativa estabilidade no período, com queda por dois anos no abate, 2008 e 2010, e recuperação nos 

anos seguintes, em 2009 e 2011. 
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Os efeitos adversos advindos de queda na demanda externa, da piora na oferta de crédito para o 

setor ou de condições climáticas desfavoráveis têm sido minimizados pelos resultados favoráveis 

decorrentes da política governamental, consubstanciada nos Planos de Safra da agricultura empresarial 

e da agricultura familiar, nos mecanismos de apoio à comercialização (como leilões e estoques) e 

gestão de risco (concessão de subvenção econômica ao prêmio do seguro rural, Proagro,  Proagro 

Mais, garantia de  preços mínimos e outros). 

A atividade industrial teve crescimento médio de 2,5% ao ano no período (de 2008 a 2011). 

De 2008 a 2011, o maior dinamismo no setor decorreu, principalmente, da expansão na indústria de 

construção (5,5% ao ano), atividade beneficiada por desonerações tributárias e pela ampliação ou 

implementação de investimentos governamentais, em infraestruura e habitação (“Minha Casa, Minha 

Vida”). Destaca-se ainda a indústria extrativa, com  crescimento médio no período (4,1% ao ano), 

principalmente, em 2010, devido em grande parte, ao minério de ferro, que voltou a ser mais 

demandado pelas economias emergentes em expansão. Por sua vez, a indústria de transformação 

apresentou o comportamento mais volátil dentro os segmentos da indústria e baixo desempenho, 

elevação média de 0,9% ao ano de 2008-2011.  

As medidas adotadas pelo Governo em 2009 foram vitais para a recuperação do setor mais 

afetado pela crise internacional, pois permitiram que as empresas ajustassem rapidamente os estoques 

e retomassem a produção em 2010. Da mesma forma, a partir do segundo semestre de 2011, com o 

agravamento da conjuntura internacional, o Governo voltou a incentivar a atividade econômica e, em 

especial, a produção industrial, setor mais afetado pela queda na demanda externa e pela desaceleração 

do mercado interno.� Dentre as medidas adotadas estão a desonerações tributária e da folha de 

pagamento de diversos setores da economia, a elevação dos investimentos públicos, a redução da taxa 

básica de juros e de longo prazo, e as medidas para minimizar a volatilidade da taxa de câmbio. 

1.3 Demanda Agregada�

A demanda doméstica foi a indutora do crescimento no período, com destaque para o consumo 

das famílias e os investimentos (formação bruta de capital fixo – FBCF). Esses fatores tiveram 

desempenhos diferenciados de 2008 a 2011, o consumo das famílias com desempenho mais uniforme 

(crescimento anual sempre acima de 4%), enquanto o investimento, apesar de ter sido fortemente 

afetado pela crise, foi o fator mais dinâmico (média de 7,7% ao ano), variação acima da observada 

para o PIB (Tabela 1.2), o que amplia a capacidade produtiva da economia.   
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Tabela 1.2 – Produto Interno Bruto, composição pela ótica da demanda 
(em %) 

Composição da Demanda  

2008 2009 2010 2011

Média 
2008 a 
2010 

Demanda Total  5,2 -0,3 7,5 2,7 3,7
Consumo das Famílias  5,7 4,4 6,9 4,1 5,3
Consumo do Governo  3,2 3,1 4,2 1,9 3,1
FBCF  13,6 -6,7 21,3 4,7 7,7
Exportações  0,5 -9,1 11,5 4,5 1,6
Importações  15,4 -7,6 35,8 9,7 12,3

Fonte: IBGE. Elaboração: ASSEC/MP. 

Assim, a participação do investimento como proporção do PIB se elevou de 17,4% em 2007 

para 19,3% em 2011. Entre as medidas adotadas pelo governo para incentivar o investimento, ressalta-

se as desonerações tributárias para a produção de bens de capital e a linha de crédito do Programa de 

Sustentação do Investimento (PSI) do Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social 

(BNDES), com menor taxa de juros para máquinas e equipamentos. Também cabe destacar o 

Programa de Aceleração do Crescimento (PAC), instituído no começo de 2007, com o objetivo de 

elevar os investimentos, públicos e privados, como requisito para acelerar o crescimento do Brasil. 

Nesse sentido, as famílias brasileiras têm-se beneficiado duplamente: pelos efeitos positivos na 

economia e pelas obras que estão sendo realizadas em importantes setores do Brasil, como transportes, 

energia, mineração, habitação e saneamento. Como resultado, o investimento federal (governo central 

e estatais federais) passou de 2,9% do PIB em 2007 para 4,1% em 2011.  

O consumo das famílias, item da demanda doméstica de maior peso no PIB (60%), mostrou 

forte crescimento de 2008 a 2011 (média de 5,3% ao ano). A renda real disponível ajudou a fomentar 

este consumo, em função do crescimento da massa salarial, do volume de crédito e das transferências 

de renda às famílias (Bolsa Família, Lei Orgânica de Assistência Social (LOAS) e outros).  

Assim, de 2007 a 2011, foram gerados 7,8 milhões de novos postos de trabalho formal1. 

Mesmo em 2009, quando, na maioria dos países, observou-se redução no nível de emprego, houve 

geração de novas vagas de trabalho no Brasil (1,4 milhão), seguido de elevado desempenho em 2010 e 

2011 (acima de 2,0 milhões ao ano). A taxa de desemprego2 também atingiu os patamares mais baixos 

da série histórica (com início em 2003), passando de 9,3% em 2007 para 6,0% em 2011 e refletindo o 

maior nível de ocupação (população ocupada sobre a população em idade ativa) já observado. Por sua 

vez, a política de valorização do salário mínimo, a manutenção de taxas de inflação dentro da meta e a 

                                                          
1 Dados do Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (CAGED) do Ministério do Trabalho e Emprego (MTE). 
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melhora na atividade econômica contribuíram para elevação do rendimento real3, o qual manteve 

variação positiva em todo o período. O crescimento da população ocupada e do rendimento real 

permitiu que a massa salarial real mantivesse trajetória ascendente (6,0% ao ano de 2008 a 20114), 

comportamento determinante para a expansão do consumo das famílias e dos serviços. 

A manutenção do crescimento do emprego, aliada à melhoria na qualidade correspondente à 

expansão do emprego formal, proporcionou uma série de benefícios ao trabalhador, especialmente 

quanto à cobertura previdenciária e ao acesso ao crédito consignado. No mesmo período, os segmentos 

mais pobres da população ampliaram o acesso ao sistema bancário. Desse modo, a forte expansão do 

crédito foi outro elemento a influenciar a atividade econômica. O crédito, que representava 35,2% do 

PIB em dezembro de 2007, atingiu a marca de 49,0% do PIB em dezembro de 2011, uma elevação de 

13,8 pontos percentuais. Especificamente o crédito às pessoas físicas5 (em termos reais) aumentou 

14,6% ao ano neste período, atingindo 15,3% do PIB em 2011. Esta ampliação evidencia a maior 

acessibilidade da população ao sistema financeiro. 

Por sua vez, o consumo do governo, que costuma ter comportamento mais estável, sendo 

menos suscetível a choques, manteve uma variação sempre acima de 1,9% ao ano no período e 

também contribuiu positivamente para o crescimento da demanda doméstica, embora em média a taxa 

de crescimento tenha sido menor que o da economia como um todo. 

Este desempenho da demanda doméstica foi o responsável pelo crescimento no período, pois, 

como se pode observar na tabela 1.2, o crescimento das importações de bens e serviços ficou muito 

acima do, das exportações, com o setor externo tendo um resultado líquido negativo sobre o 

crescimento no período.  

Assim, nos últimos quatro anos (2008-2011), apesar da crise financeira internacional, manteve-

se o ciclo virtuoso da economia, baseado no mercado interno, com inflação sob controle,  expectativas 

positivas de crescimento, medidas de apoio ao investimento público (especialmente o Programa de 

Aceleração do Crescimento – PAC e o Programa Minha Casa Minha Vida) e redução das 

desigualdades sociais. 

1.4 Setor Externo�

O cenário de recessão na economia mundial, com contágio em períodos diferentes (2007 em 

alguns países centrais e setembro de 2008 no resto do mundo), provocou ajuste nas contas externas, 

                                                                                                                                                                                                     
2 Os dados se referem à Pesquisa Mensal do Emprego (PME) do IBGE para seis regiões metropolitanas: São Paulo, Rio de 
Janeiro, Belo Horizonte, Salvador, Recife e Porto Alegre. 
3 Rendimento habitual real da PME/IBGE. 
4 Considerou-se como massa salarial, a massa de rendimento habitual. 
5 Operações de crédito totais, livre e direcionado, do sistema financeiro (não inclui o rural e o imobiliário), deflacionadas 
pelo IPCA. 
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com piora nas transações correntes, cujo saldo passou de superavitário em 2007 (0,1% do PIB, dados 

acumulados em 12 meses em dezembro) para deficitário a partir de 2008 (-1,7% em 2008 e –2,1% em 

2011). Não obstante, o dinamismo da economia brasileira e as boas possibilidades de investimento têm 

atraído fluxo de capitais, o qual tem possibilitado o financiamento do balanço de pagamentos e a 

continuidade da acumulação de reservas internacionais.  

O déficit em transações correntes de 2008 a 2011 foi gerado por forte remessa de lucro e 

dividendos, crescimento no déficit de viagens internacionais e menor saldo no comércio de bens

(Tabela 1.3). Assim, de 2007 a 2011, apesar do comércio de bens ter sido afetado durante a crise 

econômica internacional, observa-se na média maior crescimento do quantum importado do que do 

exportado, em decorrência do forte crescimento da economia brasileira, da valorização do real e da 

lenta recuperação das economias desenvolvidas. Por sua vez, o elevado estoque de investimento 

estrangeiro no País e a maior lucratividade das firmas em anos de crescimento, possibilitou o aumento 

na remessa de recursos de subsidiárias de empresas estrangeiras no Brasil às matrizes (no exterior); 

enquanto a combinação de câmbio valorizado e elevação da renda das famílias aumentou o gasto com 

viagens internacionais.  

Tabela 1.3 – Dados Selecionados do Setor Externo
(US$ bilhões) 
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De 2007 a 2011, o déficit em conta corrente foi mais do que compensado pelo elevado fluxo de 

capitais estrangeiros, concentrado em três fontes: investimento direto; investimento em papéis no País 

e em ações; e captações externas (papéis e empréstimos). Quanto ao investimento estrangeiro direto 

(IED), a entrada de recursos foi recorde em 2011 (US$ 66,7 bilhões, Tabela 1.3),  o que elevou a 

participação do Brasil no fluxo global de investimentos de 1,8% em 2007 para 4,4%, decorrente da 

atratividade do País, ao se considerar seus bons fundamentos econômicos e as expectativas de 

expansão acima da média mundial. Cabe lembrar que o maior fluxo de investimento direto pode trazer 

maior estabilidade ao financiamento do déficit em transações correntes, pois tende a permanecer por 

mais tempo no País. 

Por sua vez, o fluxo de capitais para compra de títulos no País e ações e a oferta de crédito em 

moeda estrangeira para empresas (emissão de títulos e empréstimos diretos) tiveram forte ingresso de 

2007 a 2011, à exceção do período pós-recrudescimento da crise (em setembro de 2008). Neste 

período, a liquidez se retraiu e o crédito externo ficou escasso e mais caro. O Governo adotou de forma 

tempestiva diversas medidas anticíclicas, como as para compensar a retração do crédito privado e 

prover liquidez ao mercado cambial. O Banco Central passou a intervir no mercado de câmbio, com 

vistas a normalizar a oferta de dólar no mercado a vista e futuro, e passou a prover linha de crédito aos 

exportadores. A necessidade dessa atuação da autoridade monetária teve curta duração, cessando ainda 

no primeiro semestre de 2009. Assim, com a melhora nos indicadores macroeconômicos, o elevado 

nível das reservas internacionais, a melhoria dos indicadores de sustentabilidade, a manutenção da 

posição de credor externo líquido, a redução dos títulos indexados a câmbio na composição da dívida 

interna, dentre outros indicadores, diminuíram a percepção de risco por parte dos investidores em 

relação ao Brasil e criaram as condições para a rápida normalização da entrada de capitais estrangeiros.  

Com isso, o Brasil melhorou sua classificação de risco em 2011, quando as três principais 

agências de risco passaram o País do primeiro para o segundo nível de grau de investimento4�

1.5 Política Fiscal�

A política fiscal do período 2008-2011 pautou-se pela redução do endividamento público como 

proporção do PIB e pelo aumento de investimentos sociais e em infraestrutura. 

Comparando os parâmetros utilizados para a elaboração das projeções em 2011 e o realizado 

(Tabela 1.3), nota-se que, à época de elaboração da PLOA, observou-se um menor crescimento do PIB 

e uma maior inflação em relação aos valores previstos, devido a ocorrência de choques externos 

adversos que afetaram a economia brasileira. Nas previsões, não se considerava: a) a piora na 

conjuntura internacional, associada à longa negociação pela elevação do teto de endividamento do País 

junto ao Congresso americano e à deterioração da situação financeira, resultando em restrições fiscais, 
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dos países do bloco europeu, que abalaram a confiança dos empresários; e b) elevação nos preços das 

commodities no mercado internacional, tendo em vista situações climáticas adversas em diversas 

partes do mundo, instabilidade política no norte da África e no Oriente Médio, forte crescimento da 

China e excesso de liquidez provocada no mercado financeiro internacional.  

Tabela 1.3 – Parâmetros utilizados para a elaboração das projeções para 2011 

Indicadores  2008 2009 2010 2011 

        Previsto
1/

Realizado

Taxa Real de Crescimento do PIB  5,2 -0,3 7,5 5,5 2,7
Inflação IGP-DI Acumulada 12 meses (% ano)  9,1 -1,4 11,3 4,5 5,0
Inflação IPCA Acumulada 12 meses (% ano)  5,9 4,3 5,9 4,5 6,5
Taxa de Câmbio (R$/US$), valor ao final do ano  2,4 1,8 1,7 1,8 1,8
DLSP (% PIB)  38,5 42,1 39,2 36,8 36,4
            

Fonte: IBGE, SPE/MF e BCB. Elaboração: ASSEC/MP 

1/ À época da elaboração da PLOA/2011. 

As receitas e as despesas totais permaneceram relativamente constantes entre 2007 a 2011 

como proporção do PIB (respectivamente, 0,6 pontos percentuais e 0,5 p.p.). A elevação de 2010, 

reflete, basicamente, a operação pontual de capitalização da Petrobrás. Apesar disto, o aumento do 

produto interno permitiu o crescimento no valor arrecadado, assim como a adoção de políticas de 

valorização do salário mínimo, a reestruturação de carreiras, a ampliação de programas sociais e  a 

melhora na execução das obras do PAC.  

Cabe ressaltar que a despesa como proporção do PIB atingiu o seu maior valor em 2009, 

quando aumentaram as despesas discricionárias com a implementação de medidas anticíclicas, mas 

retornou a seu padrão no ano seguinte. Por sua vez, o  maior aumento de despesas entre 2007 e 2011, 

0,5 ponto percentual, ocorreu em outras despesas obrigatórias, em grande parte decorrente da elevação 

de políticas sociais, como a Lei Orgânica de da Assistência Social – LOAS, o abono e seguro 

desemprego, e o Fundo de Manutenção e Desenvolvimento da Educação Básica e de Valorização dos 

Profissionais da Educação – FUNDEB, cujas despesas se elevaram com a formalização do mercado de 

trabalho e a política de valorização do salário mínimo. 

Em consequência da política fiscal, afora o ano da crise, foram mantidos superávits primários 

próximos a três porcento do PIB, o que permitiu a diminuição do endividamento como proporção do 

PIB, com queda de 9,1 pontos percentuais de dezembro de 2007 a dezembro de  2011.  
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1.6 Investimento e Poupança�

Afora 2009, ano de maior impacto da crise financeira internacional, a absorção doméstica de 

bens e serviços mudou de nível, elevando-se cerca de 3,0pontos percentuais em relação ao PIB a partir 

de 2008 e permanecendo relativamente constante em  2010 e 2011. A elevação entre 2007 e 2011 

reflete a maior demanda por investimento (com alta 1,8 ponto percentual no período) e por consumo 

final (0,9 p.p.). 

Apesar da retração experimentada em 2009, o esforço do governo para manter a atividade 

econômica e minorar os efeitos da crise, assim como programas como o PAC, iniciado em 2007, e 

Minha Casa, Minha Vida, iniciado em 2009, contribuíram para a elevação do ritmo de expansão da 

taxa de crescimento investimento, a qual ficou acima do aumento observado do PIB (respectivamente, 

7,7% e 3,7% ao ano em média no período de 2008 a 2011). Como, consequência a taxa de 

investimento se elevou 1,8 pontos percentuais, sendo que este aumento só não foi maior porque os 

preços médios da economia se elevaram mais do que os relativos aos investimentos (8,0% e 7,6% ao 

ano em média no período de 2008 a 2011). 

A evolução da taxa de investimento em ritmo maior que o da poupança interna, que 

permaneceu relativamente constante como proporção do PIB, decorre da maior alta no déficit em conta 

corrente (por identidade, igual à poupança externa). Como apresentado acima, este déficit é explicado 

pela queda das exportações de bens e serviços como proporção do PIB (-1,4 p.p.), uma vez que as 

importações e as rendas líquidas e transferências correntes enviadas ao exterior mantiveram 

relativamente constante a participação no PIB em 2007 e 2010. 

Tabela 1.5 – Absorção doméstica e poupança 

(em % do PIB) 
Composição  2007 2008 2009 2010 2011

1. Absorção Doméstica  97,6 98,2 100,4 100,3 100,3
1.1 Consumo Final  80,2 79,1 82,3 80,8 81,0
1.2 Investimento  17,4 19,1 18,1 19,5 19,3

2. Saldo em Bens e Serviços  1,5 0,2 -0,2 -1,0 -0,7
3. Rendas e Transferências Correntes  -1,4 -1,9 -1,5 -1,3 -1,3
4. Saldo em Conta Corrente (2+3) 0,1 -1,7 -1,5 -2,2 -2,1
5. Poupança  17,4 19,1 18,1 19,5 19,3

5.1. Poupança Interna  17,5 17,4 16,6 17,3 17,2
  5.2. Poupança Externa (-4) -0,1 1,7 1,5 2,2 2,1
Fonte: IBGE. Elaboração: ASSEC/MP. 
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