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I. Introducao

O presente texto descreve alguns resultados de uma abordagem sistematizada para o pré-processamento
de dados textuais, especificamente aplicada as atas do Banco Central do Brasil (Bacen), documento
responsavel por comunicar o mercado e a sociedade das decisdes do Comité de Politica Monetaria sobre o
patamar a ser adotado na SELIC, ou taxa basica de juros.

A justificativa para realizar a analise lexical estd fundamentada no fato de que ndo apenas a decisdo em
si, mas também a forma que ela é comunicada pode impactar as decisOes e as expectativas dos agentes de
mercado, uma vez que as atas das reunioes do Bacen, por exemplo, sdo documentos ricos em informacdes
sobre as decisdes econdmicas tomadas e os motivos por tras delas.

Com base nestes pressupostos, o artigo em tela, vale-se das técnicas de pré-processamento de texto e de
Aprendizado de Maquina (Ramo da Inteligéncia Artificial) para buscar evidéncias de mudancas lexicais nos
textos das atas entre abril de 1999 e maio de 2023 e se as mesmas sao significativas a ponto de justificarem a
hipdtese ou alegacdo de que houve “endurecimento” no texto das atas no atual governo, primeiro periodo
no qual a autoridade monetaria desfruta de independéncia formal, com mandato fixo para presidente da
instituicdo - cuja indicacdo ocorreu por um presidente da RepUblica de campo ideoldgico diferente do que
pertence o atual presidente.




miIIenium§
papers WS

Atas do Banco Central mantém
mesmo padrao entre governos: Uma andlise
de texto com machine learning

Geraldo Leite
Wagner Vargas

II. Metodologia

Em meio a era da informacdo digital em que texto,
audio, e imagem podem se transformar em dados
estruturados, lidar e entender grandes conjuntos
de dados, com variedade e velocidade, o tal do Big
Data, torna-se tarefa cada vez mais presente na vida
de quem atua com tecnologia. O Chat GPT, forjado
neste contexto, foi treinado com mais de 400 bilhdes
de palavras com alguns tipos de aprendizado, entre
eles, o por reforco, seguido de revisdes humanas.

O setor bancario, onde a tomada de decisGes
informada é fundamental para a estabilidade
econdmica, a analise de grandes bases de
dados assume um papel crucial e as técnicas de
processamento de linguagem natural servem de
subsidio na busca por objetividade na compreensao
acerca de informacgdes textuais sobre o tema.

Coleta dos dados

EA coleta de dados das atas do Banco Central do
Brasil, referentes ao periodo de 1999 a 2023 (até a
ata 254), foi conduzida de forma automatizada,
aproveitando bibliotecas de Python especializadas
em web scraping, como BeautifulSoup e Scrapy.

O objetivo deste procedimento foi transmutar
as informacoes contidas nos documentos PDF
em um formato textual apto para analise e
interpretacdo. Para atingir essa meta, recorreu-se a
técnica denominada Optical Character Recognition
(OCR), com o uso das bibliotecas PyTesseract e
PDF2Text para realizar a conversao de imagens
em texto, viabilizando a extracdo do conteldo das
atas. O algoritmo foi concebido para identificar
precisamente os links para os arquivos PDF e realizar

o download de cada documento, englobando todas
as atas publicadas no periodo de 1999 a 2023.

Sumarizacao

Nasumarizagdo dotexto, foiutilizadaaabordagem
de geracao de resumos com o modelo Transformer
T5. Essa abordagem utiliza um modelo pré-treinado
T5 para gerar resumos dos textos originais. Em
seguida, o texto é codificado em um formato
compreensivel pela maquina. A saida gerada pelo
modelo é entdo decodificada de volta em texto
legivel para humanos, proporcionando um resumo
conciso do texto original. Este método gera resumos
mais coerentes e informativos em comparacao com
as técnicas tradicionais de sumarizacdo de texto,
pois utiliza aprendizado profundo para entender o
contexto e a semantica do texto original.

Vetorizacao

Os textos sob analise passam por um processo
de vetorizacdo, onde palavras mais recorrentes e
relevantes sao selecionadas, criando um tipo de
indice para representar cada documento.

Modelagem

Logo apods, é aplicado um método estatistico
chamado Latent Dirichlet Allocation (LDA), que tem
como finalidade identificar quais sdo os tdépicos
principais presentes nesses textos. Esses topicos
sao agrupamentos de palavras que costumam
aparecer juntas e que, portanto, provavelmente
estao relacionadas a um mesmo tema.
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II1. Andlise de Topicos de texto (Topic Modeling)

No caso especifico desse estudo, o LDA tem como output inicial 21 tépicos distintos, tendo como base
o intervalo de cerca um ano para mudancas de conjuntura, partindo do pressuposto de que hd mudancas
econdmicas até mesmo dentro um mesmo governo. De modo que o modelo realiza, em seguida, o
agrupamento de quais atas teriam a probabilidade de estarem mais relacionadas entre si, ainda que fagam
parte de periodos ou contextos diversos, diminuindo assim o nimero de topicos de texto relacionados.

Ao final desse processo, obtemos uma matriz de tdpicos para cada documento. Essa matriz oferece uma
visdo resumida dos principais temas abordados em cada texto, tornando mais facil e rdpido o entendimento
sobre o que se trata cada documento.

Toépicos associados inicialmente

g

Topic #1 pic #3

1E1C NEeS p ra v deglnglacae
ponderaconcessao L5 i d g |1 r e 5
C —ajustada faotas Eacs:
Y remniso SWAP'S icon 1c0 S
d: léale Tnte f§E“ financeliras &
ddOS+ calculkla g,f o) z
gabmpeetsgu;sg1 gabinete e‘ct‘-'r\orn.laE "%camblal 58
focus © » flnance1rasq_, iacao o
necessarios bacicos intencoesg
< asico o 1mposto
Zprecos patubizacas 4 gaj ustes 2iqii < g neraMPOSTO | —
=) : LS o
g dlﬁgéﬁﬁlcve%%rio “balanco ‘debatenan _Tgts depreciacao
p . ., .
s central.s obseryem pni » ampliado e reto
r n bl b
an?eurlore(s)e% h:l-- e 1Sd &éqoes De@s fo e
venc1mento c%
SRy ca considerados 55
g1, a ericana ROL1L1CAe “shohservados g2
3 d]'“)hul ram g
E [
2 mor?e?arm[ae onder reunloes
{:esmeses o alorZredlto 51 ‘? : gas'pcos
nter;ores b
‘szz;: central: ¢ ZOoNa wrs con eegl-tco
a]us‘cec1ncov 15 5 jggencerradoja £ ca pt acao
quaga '-) SO ‘w' C‘( recolhimento | _®
pv veuo C 'ftral forwar Cil'aadp -
enfase
pxomaapos refef€ficial und
O apresiaras  fundas ano 1n1c10
it 24
mle(’fnoj'f:und S depec po tlcab 1 mvmrlvei politica u
&ambia cen,z; ral
diretoria J’\OlLLlLa d,eslnflacao anter
acimaﬁotas” o ’)ﬂmfmg Focis Cgﬂarlo eree
Spago'r‘;aoa; de51nf£lac%?£%co = torno uros
ajuste Fpo%.: necéésarioss reformas jeves
s Leipigo, Jen S gabinete %) basico 5
a t Lj r a = ool Syl B o balanco Jestr‘utural
anteriores.objetivo conJunturQJecono?n§a8 dlre tOBGncorada
r Un loe S pesqulsa L ‘econom Hgablnete
1nfla:10na':l:;:q central apos ‘e'rday'n "m 3 Ame
eunlio i l?nﬁgﬂ pregstabelec idos
cenar 1,0valer tr Uem ia. abaixo S— ]
nanceiras financejras )
s ven a Ttn’ tmempo sopre notas suavizacao : O
lloe ttempo v . £ ajustevensa =
Fy 7 éseritorio 2 3 s
criterio rtens



\M7 Atas do Banco Central mantém

millenium 2 ~ 1. Geraldo Leite
papers & mesmo padrao entre governos: Uma analise Wagner Vargas

de texto com machine learning

Topicos associados apenas com alta probabilidade

Neste caso, 0 modelo associa os mesmos 220 documentos (atas do Bacen) e agrupa aqueles temas que
estariam mais proximos entre si. A quantidade de tépicos ndo busca uma exata divisdo, o ponto focal é
probabilidade de associacdo de ata do Banco Central a um determinado tépico detectado.

Com base nisso, realizamos a descricdo dos principais topicos por periodo de governo, considerando
apenas as atas cuja probabilidade de pertencerem aquele determinado tema é essencialmente alta.

Selected Topic: [0 | [ Previous Topic || Next Topic || Clear Topic | Siide to adjust relevance metric: ———————— ()
A=1 0.0 0.2 04 06 08 10
Intertopic Distance Map (via multidimensional scaling) Top-30 Most Relevant Terms for Topic 1 (29% of tokens)
0 50 100 150 200

PC2
acoes politica
economias maduras
8 4 maduras
9 / pondera
Y inflacac elevadas
§ mediana projecoes
salarios

2 modo geral [

acordo serie

CONCEssan

zona

i 1 ibc

& i 2 ioc br
expansao moderada
PC1 dinamica precos
ﬁn riscos baixos

prazo tendem

subjacente curto

baixos inflacao

importantes economias

vez indice

moderada credito

estudos especiais

especiais

departamento relacicnamento
investidores estudos
consumo familias

ocomencia

repercussoes

copom destaca

Marginal topic distribution

Owerall term frequency
2% - Estimated term frequency within the selecied topic

1. saliency(term w) = frequency(w) * [sum_t p(t | w) * log(p(t | w)/p(t)}] for topics & see Chuang et. al (2012)

5%
2. relevance(term w | fopic t) = A * piw | ) + (1 - A} * piw | tip{w); see Sievert & Shirley (2014)

10%



millenium=2

Atas do Banco Central mantém

papers W@ mesmo padrao entre governos: Uma analise

de texto com machine learning

Topico 3: Flexibilizacao Monetaria e Desinflacao

Neste topico, sdo discutidas medidas de flexibilizacdo monetaria e os esforcos para alcancar a
desinflacdo. As reunides destacadas parecem ter se concentrado em analises e propostas relacionadas a
politicas monetarias que visam controlar a inflacdo e estimular o crescimento econémico. Isso sugere que
o Comité de Politica Monetéria (COPOM) considerou possiveis estratégias e concordou em adotar medidas

de flexibilizacao para atingir suas metas.

Reunido Probabilidade

205% Reunido: 99,88%
204% Reuniao: 99,87%
203* Reunido: 99,87%
201% Reunido: 99,86%
200® Reuniao: 99,84%
2022 Reunido: 96,63%
2062 Reunido: 96,56%
207% Reuniao: 81,54%
208% Reunido: 78,99%
209% Reunido: 50,24%

Tépico 6: Reformas Econdomicas e Discussoes sobre Pesquisa Focus

Este tdpico trata de reformas econémicas e estad relacionado a discussdes envolvendo a pesquisa
Focus, pesquisa semanal que reline projecdes econdmicas de varias instituicdes financeiras. As reunides
destacadas indicam que houve discussdes abrangentes sobre reformas e atualizagdes na economia, com
foco nas medidas necessarias para enfrentar os desafios decorrentes da pandemia e garantir a estabilidade

e o0 crescimento sustentavel.

Reunido Probabilidade

252®* Reuniao 31 janeiro - 1 fevereiro, 2023: 99,92%
224® Reuniao: 99,92%
253* Reuniao 21-22 margo, 2023: 99,92%
225®% Reuniao: 99,91%
251* Reuniao 6-7 dezembro, 2022: 99,91%
223* Reuniao: 99,91%
222® Reuniao: 99,91%
221* Reuniao: 99,91%
226 Reuniao: 99,91%
254* Reunido 2-3 maio, 2023: 99,91%

Geraldo Leite
Wagner Vargas
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Topico 7: Notas de Reunioes Anteriores e Precos Monitorados

Esse tdpico esta relacionado a notas e andlises de reuniGes anteriores, abordando principalmente a
evolucao dos precos monitorados pela instituicao. Essas reunioes podem ter se concentrado na avaliagao
deindicadores de precos, como inflacdo e indices de preco, e em como esses indicadores afetam as decisGes
e as perspectivas do COPOM para a politica monetaria. As notas das reunides anteriores podem ter servido

como base para discussdes subsequentes.

Reunido Probabilidade

134* Reuniio: 99,91%
133* Reuniio: 99,91%
132* Reuniao: 99,91%
130* Reuniio: 99,91%
108* Reuniao: 99,91%
107* Reuniio: 99,91%
129®* Reuniao: 99,90%
127* Reuniio: 99, 90%
106* Reuniao: 99,90%
105* Reuniio: 99, 90%

Topico 8: Critério, Condicoes Financeiras e Economias Maduras

Neste tdpico,sdo abordados critérios,como condicdes financeiras, que podem afetaras economias maduras.
As reunides destacadas parecem ter enfatizado a importancia de avaliar e monitorar de perto as condi¢des
financeiras e a confianca dos consumidores nas economias maduras. Isso indica uma abordagem prospectiva

na tomada de decisdes, com foco na analise de riscos e incertezas associados as economias maduras.

Reunido Probabilidade
1442 Reuniédo: 99,94%
1452 Reunido: 99, 94%
1422 Reunido: 99,94%
1432 Reunido: 99,94%
1462 Reunido: 99,94%
1482 Reunido: 99,94%
1472 Reunido: 99, 94%
149% Reuniio: 99,94%
1502 Reuniido: 99,94%
1512 Reuniio: 99, 93%
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Topico 10: Fundos, Desvalorizacao Cambial e Mercado Cambial

sse topico trata de fundos, desvalorizagdo cambial e do mercado cambial em geral. As reunides destacadas
sugerem que houve discussdes sobre a liquidez de fundos, desvalorizacdo da moeda nacional e as dinamicas
do mercado cambial. Isso pode refletir o monitoramento das flutuagdes cambiais e seu impacto na economia,
bem como medidas para lidar com possiveis desequilibrios.

Reunido Probabilidade

21%* Reunido: 99, 92%
302 Reunido: 99,91%
242 Reunido: 99, 91%
232 Reuniido: 99,91%
26* Reuniao: 99, 91%
292 Reunido: 99,91%
272 Reunido: 99,91%
252 Reunido: 99,91%
33% Reuniao: 99, 91%
312 Reunido: 99, 91%

Topico 12: Leiloes do Tesouro e Vencimento de Titulos Piblicos

Neste tdpico, sdo discutidos leildes do Tesouro Nacional e o vencimento de titulos publicos. As reunides
destacadas parecem ter se concentrado em questdes relacionadas a leilSes de titulos, estratégias de captacao
de recursos e gerenciamento da divida publica. Isso sugere uma abordagem voltada para a eficiéncia e a
eficacia das operacdes do Tesouro e aimportancia de equilibrar as necessidades de financiamento do governo.

Reunido Probabilidade

77* Reuniao: 99,90%
78* Reuniao: 99,90%
60® Reunido: 99,90%
74° Reuniao: 99,90%
69°% Reuniao: 99,90%
64* Reuniado: 99,90%
71* Reuniao: 99,90%
63° Reunido: 99,90%
79% Reuniao: 99,90%
62° Reunido: 99,90%
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Topico 13: A¢oes Politicas e Inflacao Elevada

Esse tépico aborda agGes politicas para combater a inflacdo elevada, com énfase em analises relacionadas
as projecoes de inflacdo e a série de medidas adotadas. As reunides destacadas indicam uma preocupacao
particular com o controle da inflacdo e o impacto de medidas econémicas nas projecSes de médio e longo prazo.
As discussGes também podem ter abordado o papel dos salarios e o impacto geral dessas medidas na economia.

Reunido Probabilidade

1932 Reunido: 99,95%
191? Reunido: 99,95%
1952 Reunido: 99,95%
1922 Reuniao: 99,95%
1962 Reunido: 99,95%
1942 Reunido: 99,95%
190® Reunido: 99,95%
1692 Reunido: 99,95%
1872 Reunido: 99,95%
171% Reunido: 99,95%

Topico 14: Agregados, Manufaturados e Politicas Direcionadas

Nesse topico, sdo discutidos aspectos relacionados aos agregados econdmicos, como producao industrial
e manufaturados, e as diretrizes de politicas para esses setores. As reuniGes destacadas podem ter se
concentrado em estratégias para impulsionar a producdo e os investimentos em setores especificos, bem
como em questdes relacionadas a precos relativos e resgates de titulos do Tesouro Nacional.

Reunido Probabilidade

51% Reuniiao: 99,90%
522 Reuniao: 99,90%
50% Reunido: 97,35%
532% Reuniio: 87,61%
54®% Reuniao: 84,22%
482 Reunido: 82,34%
55% Reuniao: 60,94%
47%* Reuniio: 54,94%
49% Reunido: 45,10%
56% Reuniao: 39,96%
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Toépico 15: Tesouro Nacional e Oferta Agregada

Este topico trata do papel do Tesouro Nacional e das diretrizes de politica relacionadas a oferta agregada.
As reunides destacadas sugerem que houve discussdes sobre as metas de taxas definidas pelo COPOM e
como o Tesouro Nacional pode contribuir para o equilibrio entre oferta e demanda agregadas na economia.
Essas discussdes podem envolver andlises de indicadores econdmicos e o papel da politica fiscal na

estabilizacdo economica.

Reunido Probabilidade

46%* Reunido: 99,90%
45% Reunido: 99,88%
44® Reuniio: 99,87%
43% Reunido: 99,87%
41? Reunido: 99,87%
382 Reuniido: 99,86%
40® Reunido: 99,85%
392 Reunido (Extraordiniria): 99,84%
42?2 Reunido: 99,83%
372 Reuniio: 55,02%

IV. Conclusao

O presente estudo utilizou técnicas de
processamento de linguagem natural e aprendizado
de maquina para analisar as atas do Comité de
Politica Monetaria do Banco Central do Brasil,
com o objetivo de identificar possiveis mudancas
lexicais ao longo do tempo e verificar se houve um
endurecimento no texto das atas durante o governo
atual, cuja indicacdo ocorreu por um presidente de
campo ideologico diferente.

Através da aplicacdo de métodos como OCR,
sumarizagdo, vetorizacdo e modelagem com o
algoritmo LDA, foram identificados os topicos
principais, presentes nos textos das atas ao longo
do periodo analisado. Com base nessas analises,

podemos afirmar que ndo foi encontrado um
endurecimento significativo no texto das atas
durante o governo atual em comparagao com
governos anteriores.

Ao examinaros principais topicos associadosaalta
probabilidade nas atas, verificou-se que os temas
discutidos englobam questdes como flexibilizagdo
monetaria e desinflacdo, reformas economicas,
notas de reunides anteriores e precos monitorados,
critérios e condicdes financeiras, fundos e mercado
cambial, leildes do Tesouro Nacional e vencimento
detitulos publicos,ac¢des politicaseinflacdo elevada,
agregados econdmicos e politicas direcionadas, e o
papel do Tesouro Nacional e oferta agregada.
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Esses resultados indicam que as discussGes e decisGes do Comité de Politica Monetaria ao longo do
governo atual ndo apresentaram um endurecimento significativo em relacao aos governos anteriores.
Portanto, a hipotese de que as atas do Banco Central teriam endurecido no atual governo, devido a diferenca
ideoldgica, ndo foi confirmada pelos resultados deste estudo.

E importante ressaltar que a anélise realizada neste estudo se baseou exclusivamente nas caracteristicas
textuais das atas do Bacen. Outros fatores econémicos e politicos podem influenciar as decisGes e a
comunicacdo do Comité de Politica Monetaria, e esses aspectos ndo foram considerados neste estudo.

Em resumo, a abordagem sistematica utilizada neste estudo, combinando técnicas de processamento de
linguagem natural e aprendizado de maquina, permitiu uma analise detalhada das atas do Banco Central
do Brasil. Os resultados indicam que as mudancas lexicais nao sustentam a alegacao de endurecimento
no texto das atas durante o governo atual, fornecendo uma visao mais objetiva sobre as decisoes e as
comunicacbes do Comité de Politica Monetaria ao longo do tempo.



