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1. CONSIDERAÇÕES INICIAIS 
 
 

Índices de inflação estão frequentemente sujeitos a choques temporários e/ou de 
magnitude atípica, os quais adicionam ruído ao indicador e não refletem de maneira acurada 
a trajetória do conjunto de preços da economia. Para contornar esse problema, diversos 
bancos centrais e outros organismos e instituições consideram medidas alternativas, 
denominadas de núcleos, que visam a minimizar esses ruídos. Em geral, isso é feito através 
de mecanismos de exclusão ou de reponderação dos itens que sofrem choques mais 
pronunciados.  

 
Esta Nota Técnica tem por objetivo apresentar a metodologia empregada na 

construção de um subconjunto das medidas de núcleo para a inflação utilizadas pelo Banco 
Central do Brasil (BCB) e divulgadas em seu relatório trimestral de inflação1. Mais 
especificamente, serão consideradas as medidas de média aparada suavizada e de dupla 
ponderação. Ao final da seção que descreve a metodologia, são apresentados os resultados 
aplicados aos dados do Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo (IPCA) de Brasília, 
divulgados pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística (IBGE). Essas medidas serão 
incorporadas ao boletim de conjuntura trimestral divulgado pela Codeplan, a fim de 
complementar a análise sobre a evolução dos preços no Distrito Federal. 

 

  

                                                
1 Para maiores detalhes, ver BANCO CENTRAL DO BRASIL (2009) 
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2. IPCA - MÉDIA APARADA SUAVIZADA (MAS) 
 
 

A ideia da medida de média aparada com itens suavizados é remover, a cada mês, 
os itens cujos preços sofrem as maiores e as menores variações. Ademais, como existem 
itens cujos reajustes são infrequentes e, em geral, de elevada magnitude (por exemplo, 
alguns itens administrados), estes acabariam ficando de fora do cálculo em praticamente 
todas as ocorrências. Para minimizar esse possível viés, esses itens, quando reajustados, 
sofrem um processo de suavização que consiste em dividir o valor da variação igualmente 
entre o mês corrente e os próximos 11 meses subsequentes.  

 
Para calcular o IPCA - MAS necessita-se, portanto, estabelecer dois critérios. O 

primeiro determina quais itens sofrerão o processo de suavização e o segundo define o 
número de itens que serão removidos de cada cauda da distribuição dos preços que 
compõem o IPCA. 

 
O BCB considera oito itens no processo de suavização: Combustíveis (veículos), 

Combustíveis (doméstico), Energia elétrica residencial, Transporte público, Fumo, Cursos 
regulares, Cursos diversos e Comunicação. De fato, a inspeção visual das séries temporais 
revela a natureza infrequente e/ou de magnitude atípica dos reajustes nesses itens também 
para o Distrito Federal. Por esse motivo - e também para permitir comparabilidade com o 
indicador nacional - optou-se por considerar esses itens no processo de suavização. 

 
Figura 1 - IPCA Brasília para itens selecionados (% mensal) 
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O número de itens a serem removidos de cada cauda da distribuição de preços é 
definido a partir da minimização da raiz do erro quadrático médio (RMSE) entre a média 
móvel centrada de 13 meses da inflação mensal e a série da média aparada, de acordo com 
a expressão abaixo: 

 

min
𝑘
{√

1

𝑛
∑ 𝑒𝑡

2𝑛
𝑡=1 } (1) 

𝑒𝑡 = 
∑ 𝐼𝑃𝐶𝐴𝑡−𝑖+𝐼𝑃𝐶𝐴𝑡+ 𝐼𝑃𝐶𝐴𝑡+𝑖
6
𝑖=1

13⏟                
𝑀é𝑑𝑖𝑎 𝑚ó𝑣𝑒𝑙 𝑐𝑒𝑛𝑡𝑟𝑎𝑑𝑎 𝑑𝑒 13 𝑚𝑒𝑠𝑒𝑠

−  𝑝𝑘𝑡𝑥𝑘𝑡⏟  
𝐼𝑃𝐶𝐴 𝑎𝑝𝑎𝑟𝑎𝑑𝑜 𝑝𝑜𝑟 𝑘 𝑚𝑎𝑖𝑜𝑟𝑒𝑠 𝑒 𝑚𝑒𝑛𝑜𝑟𝑒𝑠 𝑣𝑎𝑟𝑖𝑎çõ𝑒𝑠

  

 
onde k=1,2,3,…,52 denota a submatriz associada à eliminação das linhas referentes aos 
itens com as k maiores e menores variações.  

 
Para o IPCA nacional, o BCB estabeleceu o corte de 20% em cada uma das caudas. 

Para o IPCA Brasília, a adoção do critério descrito acima recomendou o corte das quatro 
maiores e quatro menores variações, totalizando oito itens ou cerca 15,4% do total da 
distribuição. 
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3. IPCA - DUPLA PONDERAÇÃO (DP) 
 
 

Ao contrário do IPCA - MAS, a construção do IPCA - DP não envolve a retirada de 
itens da cesta original do IPCA. Ocorre, todavia, uma mudança na ponderação dos itens, os 
quais passam a receber menor peso quanto maior for a sua volatilidade em relação ao índice 
geral. Assim, a influência de cada item é preservada, ao passo que seu impacto varia de 
forma inversamente proporcional à sua dispersão dentro da amostra.   

 
Algebricamente, o IPCA - DP é construído da seguinte forma: os pesos originais de 

cada item (w_it) são ponderados pelo inverso da volatilidade de cada item com respeito à 
volatilidade total (z_it), formando os novos pesos, w _̃it. A volatilidade de cada item (σ_it), por 
sua vez, é calculada como o desvio-padrão móvel de j meses do IPCA relativo, que é a 
diferença entre o IPCA de cada item e o IPCA geral. As expressões abaixo descrevem todos 
os cálculos: 
 

𝐼𝑃𝐶𝐴𝑡
𝐷𝑃 = ∑ �̃�𝑖𝑡

𝑛
𝑖=1 𝐼𝑃𝐶𝐴𝑖𝑡 (2) 

�̃�𝑖𝑡 =

1

𝜎𝑖𝑡

∑
1

𝜎𝑖𝑡

𝑛
𝑖=1⏟  
𝑧𝑖𝑡

 𝑤𝑖𝑡⏟
𝑃𝑒𝑠𝑜𝑠 𝑜𝑟𝑖𝑔𝑖𝑛𝑎𝑖𝑠

(3) 

𝜎𝑖𝑡 =
1

𝑗−1
 √∑ (𝐼𝑃𝐶𝐴𝑖,𝑡−𝑘

𝑟𝑒𝑙𝑎𝑡𝑖𝑣𝑜 − 𝐼𝑃𝐶𝐴𝑖,𝑡−𝑘
𝑟𝑒𝑙𝑎𝑡𝑖𝑣𝑜̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ )

2
 

𝑗
𝑘=1  (4) 

 

𝐼𝑃𝐶𝐴𝑖,𝑡−𝑘
𝑟𝑒𝑙𝑎𝑡𝑖𝑣𝑜 = 𝐼𝑃𝐶𝐴𝑖𝑡 − 𝐼𝑃𝐶𝐴𝑡 (5) 

𝐼𝑃𝐶𝐴𝑖,𝑡−𝑘
𝑟𝑒𝑙𝑎𝑡𝑖𝑣𝑜̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ =

1

𝑗
 ∑ 𝐼𝑃𝐶𝐴𝑖,𝑡−𝑘

𝑟𝑒𝑙𝑎𝑡𝑖𝑣𝑜𝑗
𝑘=1  (6) 

 
No cálculo do BCB, a janela utilizada para o desvio-padrão móvel é de 48 meses. 

Todavia, como a amostra para o IPCA de Brasília tem comprimento menor que a nacional, 
optou-se por utilizar uma janela de 24 meses. Isso permite calcular a medida de dupla 
ponderação (IPCA-DP) para um período maior de tempo, tornando possível observar a 
aderência da medida ao indicador original e a outras medidas. Contudo, pode-se utilizar a 
janela de 48 meses para o cálculo prospectivo da medida, caso seja oportuno. 
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4. RESULTADOS 
 
 

A Figura 2 exibe as variações acumuladas em 12 meses do Índice Nacional de Preços 
ao Consumidor Amplo (IPCA) de Brasília e as medidas de núcleo descritas acima - média 
aparada suavizada (IPCA - MAS) e dupla ponderação (IPCA - DP). É possível notar que 
ambas as medidas apresentam boa aderência à série original, respeitando sua trajetória ao 
mesmo tempo que suaviza movimentos mais abruptos. 

 

 
 
No que diz respeito ao IPCA - MAS, nota-se que nos últimos anos houve alguns 

descolamentos mais expressivos em relação ao IPCA. Entre meados de 2016 e o início de 
2017, o IPCA - MAS ficou acima do IPCA, refletindo a exclusão de choques deflacionários 
sobre preços no grupo dos alimentos e dos transportes. A partir de meados de 2017, esta 
relação se inverte, com a medida situando-se abaixo do IPCA. Isso deveu-se, sobretudo, à 
exclusão dos choques inflacionários em preços do grupo de transportes.  

 
O IPCA - DP, por sua vez, parece exibir maior persistência. Isso parece natural em 

contextos nos quais determinados itens com grandes peso e volatilidade relativa apresentam 
variação expressiva. Neste caso, ao reduzir o impacto desses itens sobre o indicador, cria-
se alguma rigidez.2   

 
No período mais recente, nota-se que ambas as medidas situam-se abaixo do 

indicador original, o que sugere manutenção da trajetória de queda ou acomodação nesse 
nível mais baixo. O IPCA - MAS, entretanto, aponta para uma certa acomodação na margem. 
Como observado anteriormente, o IPCA - DP pode demorar um pouco mais a reagir a novas 
informações.  Nesse sentido, é importante acompanhar os indicadores nos próximos meses 
a fim de identificar de maneira mais acurada a direção do conjunto de preços.  

                                                
2 Para uma análise mais aprofundada sobre as propriedades estatísticas de cada indicador, ver Silva-
Filho e Figueiredo (2011). 
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5. CONSIDERAÇÕES FINAIS 
 
 

Esta Nota Técnica ressaltou a importância de considerar medidas de núcleo com o 
objetivo de observar a trajetória do conjunto de preços da economia, minimizando a influência 
de preços que sofrem choques temporários e/ou de magnitude atípica. 

 
Os resultados obtidos por meio da aplicação da metodologia proposta aos dados do 

IPCA-Brasília sugerem boas propriedades da medida, sendo esta capaz de capturar a 
trajetória do indicador original, suavizando, contudo, oscilações mais abruptas. Como é usual 
utilizar diversas medidas de núcleo em conjunto, optou-se por construir, nesse primeiro 
momento, duas das cinco medidas atualmente divulgadas pelo BCB3. O próximo passo nessa 
agenda consiste em replicar e/ou elaborar novas medidas, de modo a conferir maior robustez 
às análises aqui apresentadas. Por fim, deve-se ressaltar a relevância dessa ferramenta, a 
qual pode ser utilizada tanto para a análise do comportamento da inflação como para auxiliar 
na construção de projeções. 
  

                                                
3 Para uma análise mais aprofundada sobre as propriedades estatísticas de cada indicador, ver Silva-
Filho e Figueiredo (2011). 
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