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FEDERAL RESERVE’S
COMMUNICATION:

A LATENT DIRICHLET
ALLOCATION ANALYSIS
WITH APPLICATION

TO THE FOMC MINUTES

DAISY MARTINA LAGANA*®

Abstract

I employ Latent Dirichlet Allocation (LDA), a machine learning algo-
rithm, to divide the FOMC meeting minutes from 2002 to 2013 into nine
economic topics. The aim is to analyse whether the increased monetary pol-
icy transparency via the adoption of forward guidance in the post-meeting
statements, and its greater use during and after the Global Financial Cirisis,
have transformed the contents of the minutes over time, and whether we can
observe greater proportion of contents devoted to monetary policy (defined
as references to current and future setting of the fed funds rate). The results
show there is no significant variation in the proportion of topics over time
but still we can observe an increase in the proportion of the monetary policy
topic starting with the firmer use of forward guidance during and post-crisis.
In addition, this paper highlights the particular suitability of LDA as a tool

for Central Banks’ documents analysis.

#  Master’s Degree in Corporate Finance, LUISS Guido Carli - daisylagana@gmail.com

RIVISTA BANCARIA - MINERVA BANCARIA N. 3/ 2022 35



DAISY MARTINA LAGANA

I comunicati della Federal Reserve: un’analisi dei verbali del FOMC

attraverso l'uso del Latent Dirichlet Allocation — Sintesi

Utilizzando Latent Dirichlet Allocation (LDA), un algoritmo del machine
learning, scompongo i verbali del FOMC dal 2002 al 2013 in nove temi econo-
mici. Lobiettivo é quello di analizzare se una maggiore trasparenza delle politiche
monetarie nelle dichiarazioni post-riunione della FOMC grazie all'adozione del-
la forward guidance, e un suo maggiore utilizzo durante e dopo la Crisi Finan-
ziaria Globale, abbiano trasformato il contenuto dei verbali nel tempo, e se pos-
siamo osservare un aumento della proporzione dei contenuti dedicata alla politica
monetaria (definita come riferimenti alla fissazione attuale e futura del fed funds
rate). I risultati mostrano una variazione non significativa della proporzione dei
temi discussi nel tempo, tuttavia possiamo osservare un aumento della proporzione
del tema di politica monetaria a partire dall’uso piss deciso della forward guidance
durante e dopo la crisi. Inoltre, questo studio evidenzia la particolare idoneita del

LDA come strumento per l'analisi di documenti di Banche Centrali.

Parole chiave: FOMC; Verbali; Politica Monetaria; Latent Dirichlet Allocation; Analisi dei
Dati di Testo.

Codici JEL: E37; E52; E58.

Keywords: FOMC; Minutes; Monetary Policy; Latent Dirichlet Allocation; Text Data
Analysis.
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