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Liihikokkuvote

Too késitleb aktsiate finantsanaliilisi toetava veebirakenduse arendamist TalTech Majan-
dusteaduskonna Tudengifond MTU vajadustest lihtudes. Investeerimisotsuse ettevalmis-
tamisel on vaja hinnata ettevotte finantsseisu, sektori olukorda, tegevusriigi majanduskesk-
konda, riske ja uudiseid, kuid see teave paikneb eri allikates. T60 eesmérk on luua raken-
dus, mis koondab analiiiisikonteksti iihte platvormi, voimaldab ettevotteid vorrelda ning

toetab finantsanaliiiisi.

Metoodika tihendab kliendi analiiiisiprotsessi kaardistamise, olemasolevate platvormide
vordluse, andmevajaduse miiratlemise, rakenduse arendamise ja tulemuste analiiiisi. Ra-
kendus talletab iihtlustatud andmed relatsioonilises andmebaasis ning kuvab aktsiate ot-
singu, ettevotte detailvaate, riigi- ja sektoritausta, vorreldavad finantsniitajad, ettevotete

korvutamise, jalgimisnimekirja ja struktureeritud tehisintellekti hinnangu.

Analiiiisist jareldub, et peamine funktsionaalsus on valminud, kuid juhtkonna ja siserin-
gitehingute késitlus tuleb veel lisada. Kasutajatestis osales 25 Tudengifondi liiget ning
SUS skoor oli 73 punkti 100-st. Tagasiside pohjal vihendab rakendus kasitsi andmeotsin-
gu koormust, kuid vajab edasiarendust visualiseeringute, vdiksemate ekraanide paigutuse

ja andmete virskuse kuvamise osas.

Tehisintellekti hinnanguid vorreldi 57 varasema Tudengifondi analiiiisiga. Kategooriline
kokkulangevus oli 38,6% ja binaarse ostuotsuse tipsus 57,9%. Seetottu kisitletakse mu-
delit abivahendina, mis koondab ajaliselt piiratud info, teeb riskid ndhtavaks ja juhib tihe-

lepanu kontrollitavatele vdidetele.

Loputood on kirjutatud eesti keeles ning sisaldab teksti 38 lehekiiljel, 5 peatiikki, 10

joonist, 6 tabelit.



Abstract

Development of a Software Application Supporting the Analysis of Fi-
nancial Instruments

The thesis develops a web application supporting stock financial analysis based on the
needs of TalTech Student Fund. Preparing an investment decision requires assessing com-
pany finances, sector conditions, the operating country’s economic environment, risks and
news, but this information is distributed across different sources. As a result, a considerab-
le part of the analysis process is spent on finding, cleaning and comparing data instead
of interpreting it. This problem is especially relevant for beginning investors, who need
to distinguish important signals from less relevant information while learning the analysis
process. The objective is to create an application that consolidates the analysis context into

one platform, enables company comparison and supports financial analysis.

The methodology combines mapping the client’s analysis process, comparing existing plat-
forms, defining data requirements, developing an application and validating it. The analy-
sis process defines the required data groups: country and sector context, company backg-
round, competitive position, financial statement trends, risks, news and the input needed
for an initial investment thesis. Existing platforms were compared from the perspective of
readability, usability, data relevance, functionality, comparison support, assessment logic
and price. The comparison showed that available tools either provide too little analytical
context, present too much unfiltered information or require paid access, which justified

creating a focused solution for the client’s workflow.

The application stores harmonised data in a relational database and provides stock search,
a company detail view, country and sector context, comparable financial indicators, com-
pany comparison, a watchlist and a structured artificial intelligence assessment. The arc-
hitecture separates the browser-based user interface, server-side business logic and the
database. External financial, market, macroeconomic and news data are loaded into the

database before user requests, which makes the displayed views more repeatable and re-



duces dependency on real-time external service availability. The data layer keeps source
data, derived view data and assessment-related data separate, so that currency conversion,
trailing financial indicators, sector aggregates and assessment sources can be prepared in

a controlled form for the user interface.

The artificial intelligence component receives a controlled input package from the data-
base, including financial, sector, country and textual source context available up to the
assessment date. The output must follow a structured schema, contain a decision, score,
confidence, supporting and opposing arguments, missing information and references to
used sources. Before the assessment is shown to the user, the output is checked against the
expected structure and the stored sources, which reduces the risk of displaying unsuppor-

ted or incomplete generated content.

Validation shows that the main functionality has been implemented, but management and
insider transaction analysis still needs to be added. The application fulfilled the require-
ments for sector analysis, company comparison and core financial indicators, while count-
ry analysis, company background, news coverage, artificial intelligence assessment and
user experience were fulfilled partially. The user test involved 25 Student Fund members,
and the SUS score was 73 out of 100. Based on the feedback, the application reduces the
burden of manual data search, makes company comparison easier and helps users reach
follow-up checks faster, but further development is needed in visualisations, layout on

smaller screens and the display of data freshness and source origin.

The artificial intelligence assessments were compared with 57 previous Student Fund
analyses. The categorical agreement was 38.6% and the binary buy decision accuracy
was 57.9%. The results show that the model does not reproduce the Student Fund’s pre-
vious decisions mechanically and that its decision classes differ especially in the use of
the watchlist category. Therefore, the model is treated as a supporting tool that consolida-
tes temporally restricted information, makes risks visible and draws attention to verifiable
claims. The value of the component lies primarily in structuring the initial analysis context

and highlighting issues that require additional investigation.

The thesis is in Estonian and contains 38 pages of text, 5 chapters, 10 figures, 6 tables.
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1 Sissejuhatus

Investeerimisotsuse ettevalmistamisel tuleb hinnata ettevotte finantsseisu, turupositsiooni,
tegevusriigi majanduskeskkonda, sektori olukorda, riske ja uudiseid. Praktikas paikneb
see teave eri finantsportaalides, aruannetes, uudiseallikates ja makroandmestikes. Seetot-
tu kulub finantsanaliiiisis palju acga andmete otsimisele, puhastamisele, kdrvutamisele ja
tadhenduse selgitamisele. Alustava investori jaoks on probleem eriti terav, sest andmete

leidmise korval tuleb eristada ka olulist infot vihem olulisest.

T60 eesmirk on luua veebirakendus, mis koondab aktsiaanaliiiisiks vajaliku analiitisikon-
teksti iihte platvormi. Lahendus peab esitama andmed vorreldaval ja arusaadaval kujul, voi-

maldama ettevotteid korvutada ning vahendama késitsi tehtava andmeotsingu koormust.

Tulemusena valmis rakendus, mis voimaldab otsida aktsiaid, vaadata ettevotte finantsand-
meid, hinnata riigi- ja sektorikonteksti, vOrrelda ettevotteid, kasutada jdlgimisnimekirja
ning niha tehisintellekti koostatud hinnangut. Tehisintellekti kasutatakse piiratud rollis:
mudelile antakse kontrollitud sisend andmebaasis talletatud andmetest ning viljund peab

olema struktureeritud, allikatega seotud ja enne kuvamist kontrollitav.

Lahenduse sobivust hinnatakse nduete tditmise, kasutajate tagasiside ja tehisintellekti hin-
nangu kvaliteedi kaudu. Analiiiisis uuritakse, kas rakendus muudab finantsanaliiiisi kasu-
taja jaoks hoomatavamaks ning kas tehisintellekti hinnang sobib abivahendiks ettevotete

esmaseks soelumiseks.

T60 valmis kolme iilidpilase iihisprojektina, kelle tdpsem toodejaotus on toodud lisas 8.
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2 Probleem

Investeerimisotsuse ettevalmistamisel tuleb hinnata korraga ettevotte finantsseisu, raha-
vooge, drimudelit, konkurentsipositsiooni, sektori olukorda, riigi makromajanduslikku
keskkonda ja poliitilisi riske [1], [2], [3]. Praktikas on see teave hajutatud finantspor-
taalidesse, ettevotete aruannetesse, uudistesse ja makromajanduslikesse andmestikesse.
Seetottu kulub suur osa analiilitiku ajast mitte jirelduste tegemisele, vaid andmete otsi-

misele, puhastamisele ja samale kujule viimisele.

2.1 Kliendi vajadus

Finantsanaliiiisil tuleb investoril hinnata suures koguses infot: nii ettevotte virskeid tulemu-
si kui ka viliskeskkonna signaale, mis voivad muuta vara vaartust [ 1], [4]. Suur andmehulk
ei tdhenda automaatselt paremat otsust: kui andmed on eri vormingus, erineva sagedusega

vOi ebaiihtlase usaldusviirsusega, muutub analiiiis aeglaseks ja raskesti korratavaks [2].

T66 klient on TalTech Majandusteaduskonna Tudengifond MTU (edaspidi Tudengifond),
iiliopilaste juhitud investeerimisfond, mille eesmirk on siduda akadeemilised teadmised
praktilise vddrtpaberianaliiiisi ja portfellijuhtimisega [5], [6]. Fondi litkmed (edaspidi ka-
sutajad) on valdavalt alustavad investorid, mistottu peab kasutatav tooriist esitama andmed

selgelt ja toetama Oppimist.

Tudengifondi igakuine ettevotteanaliilis on mahukas protsess. Enne pdhjaliku investee-
rimisteesi koostamist on vaja kiiresti eristada ettevotted, mille puhul andmed, riskid ja
finantsnditajad Oigustavad sligavamat analiiiisi. Kliendil on seega vaja rakendust, mis
koondab aktsia finantsanaliiiisiks vajaliku teabe iihte platvormi ning aitab kasutajal hinna-

ta, milliseid ettevotteid edasi uurida.
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2.2 Olemasolevad lahendused

Leidub mitmeid platvorme, mis piitiavad sarnaseid probleeme lahendada. Paljud neist on
tasulised ning probleem on teabe iilekiillus voi selle puudumine. Olemasolevaid lahendusi
hinnati jirgmiste kriteeriumite pohjal: loetavus, kasutusmugavus, andmete asjakohasus,

funktsionaalsus, ettevotete vordlusvdoimalus, hinnangu olemasolu ning hind.

2.2.1 Yahoo Finance

Yahoo Finance on tasuta kasutatav finantsmeediaplatvorm, mis pakub finantsuudiseid ning
turuandmeid, sealhulgas aktsiakursse, pressiteateid ja finantsaruandeid. Lisaks pakub vee-
bipohiseid tooriistu isiklike rahaasjade haldamiseks, néiteks portfelli jalgimist, interaktiiv-

seid graafikuid, aktsiate filtreerimist ning analiiiitikute hinnanguid [7].

Suurim puudujédédk on analiilisiks vajaliku teabe hoomamine. Eriti alustava investori jaoks
on andmete moistmine keeruline ning iilekoormav, kuna kuvatakse lisaks vajalikele and-
metele ka analiilisiks ebavajalikku. Platvormil on kuvatud to6tlemata andmed, raskesti

moistetavad graafikud ning ettevotete vordlemine on pikk ja ebamugav protsess.

2.2.2 Lightyear

Lightyear on investeerimisplatvorm, mis voimaldab kasutajatel teha aktsiate ja fondidega
tehinguid. Platvorm keskendub lihtsale ja arusaadavale kasutajakogemusele. Lisaks pakub
Lightyear tooriistu portfelli jalgimiseks, investeeringute analiiisimiseks, automaatsete in-
vesteerimisplaanide loomiseks ja raha hoidmiseks mitmes valuutas. Platvormil on leitavad

aktsiate finantsnditajad ning analiilitikute hinnangud [8].

Platvorm keskendub pigem tehingute tegemise mugavusele kui analiiiisile. Aktsiate ndita-
jaid on raske vorrelda ja nende muutumist ajas ei kuvata, mis teeb pohjaliku finantsanaliiiisi

ebamugavaks. Kiill aga on see lihtne ja kasutajasobralik keskkond alustavale investorile.

2.2.3 Fiscal.ai

Fiscal.ai on tehisintellektil pohinev investeerimis- ja aktsiaanaliiiisi platvorm, mis on mdel-
dud ettevotete finantsanaliiiisiks. Platvorm koondab iihte kohta avalike ettevotete finants-

nditajad, uudised, aruanded, analiiiitikute prognoosid, aktsiate sdelumise ning portfelli jal-
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gimise tooriistad [9].

Platvormil on palju funktsioone, kuid on tasuline. Alustaval investoril vdib tekkida ras-
kusi esitatud andmete ja analiiliside tdlgendamisega, kuna siisteem eeldab juba eelteadmisi.

Andmetehulk on suur ning selle hoomamine ja ettevotete vordlemine on mahukas.

2.2.4 Qualtrim

Qualtrim on aktsiaanaliiiisi platvorm, mis on mdeldud investoritele ettevotete finantsand-
mete uurimiseks ja investeerimisotsuste toetamiseks. Platvorm pakub tehisintellektil pShi-
nevat aktsiaanaliilisi, DCF-kalkulaatoreid, kasumiaruannete kalendrit, portfelli tilevaateid,
kohandatavaid KPI-niitajaid ning rohkem kui 30 aasta jagu ettevotete finantsandmeid vi-
suaalsete graafikutena. Ettevotete vordlemine on lahendatud, vdimaldades nédidata finants-

nditajaid detailselt graafikul [10], [11].

Uuritud platvormidest vastab Qualtrim koige enam kliendi vajadustele, kuid on tasuline.
Lisaks on seal liiga palju ebavajalikku teavet ja funktsioone, nditeks Dip Finder ja portfelli

kompositsiooni analiiiis, mida ei ole kliendile analiiiisiks otseselt vaja.

2.2.5 Vordlus

Nelja platvormi kokkuvdtlik vordlus on esitatud tabelis 1. Vordlusest selgub, et iikski ole-
masolev lahendus ei paku kliendile ideaalselt sobivat tervikut, vaid igaiihel on spetsiifilised
tugevused ja puudused. Tekib selge vastandumine: lahendused, mis on tasuta ja visuaalselt
lihtsad, nagu Lightyear, ei paku ettevotete finantsanaliiiisiks vajalikus mahus andmeid ega
vordlust ajas. Samas on platvormidel Fiscal.ai ja Qualtrim palju funktsioone, mis lahen-
davad ettevotete vordlemise probleemi, kuid need on tasulised ning esitavad liiga suures

mahus teavet, mis muudab nende kasutamise sihtgrupi jaoks liiga ajamahukaks.

Uks olulisemaid erisusi platvormide vahel seisneb hinnangute metoodikas. Yahoo Finance
ja Lightyear tuginevad analiiiitikute hinnangutele. Kuigi need on turul laialdaselt tunnus-
tatud, voivad need reageerida turu uudistele ja aruannetele teatud viiteajaga. Fiscal.ai ja
Qualtrim kasutavad aga hindamiseks tehisintellekti. Tehisintellekt suudab kiiresti siinteesi-
da suuri andmemahte, ettevotete aruandeid, finantsnditajaid ja makromajanduslikke uudi-

seid pakkudes andmepdhist ja esmast hinnangut. Kliendi pika ja igakuise analiiiisiprotsessi
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optimeerimisel on tehisintellektipdhine ldhenemine suureks eeliseks, kuna see voimaldab

anda aktsiale esmane hinnang enne finantsanallilisi teostamist.

Tabel 1. Olemasolevate lahenduste vordlus.

Platvorm Loetavus! Kasutusmugavus' Asjakohasus' Funktsionaalsused' Ettevotete vordlus Hinnang Hind
Yahoo Finance Halb Keskmine Keskmine Hea Puudub Analiiiitikud ~ Tasuta
Lightyear Hea Hea Halb Keskmine Puudub Analiiitikud ~ Tasuta
Fiscal.ai Halb Halb Hea Hea Olemas Tehisintellekt Tasuline
Qualtrim Hea Keskmine Keskmine Hea Olemas Tehisintellekt Tasuline

! Niitab sobivust kliendi nduetele.

2.3 Finantsanaliiiisi andmevajadus

Rakenduse andmevajaduse méérab ettevotete finantsanaliiiisi protsess, mis pohineb ettevo-
tete finantsseisundi, turupositsiooni ja tulevikuvéljavaadete hindamisel [1], [2]. Analiiiisil
tuginetakse ettevotete finantsaruannetele, sealhulgas aasta- ja kvartaliaruannetele [1]. Ku-
na ettevotte majandustegevus vOib sdltuda hooajast, kasutatakse vaatluses viimase kahe-
teist kuu finantsniitajaid, mida vorreldakse eelnevate majandusaastate tulemuste ja sama
sektori ettevotetega [2]. Kliendi analiiiisiprotsess jaguneb seitsmeks etapiks, mille tulemu-
sel sonastatakse terviklik investeerimistees. Rakenduse jaoks tihendab see, et iga aktsia
kohta tuleb koondada eelnevalt defineeritud analiiiisikontekst ning tehisintellekti hinnangu
jaoks kontrollitavad allikad. Andmeid tuleb hoida vorreldaval kujul, sest kasutaja ei vaja
tiksnes iiksikuid véaértusi, vaid nende muutust ajas, vordlust sektoriga ja sisendit finants-

analtiiisi toetamiseks. Protsessi etapid on kuvatud joonisel 1.

Riigi Sektori Ettevotte Konkurentsi-
analiilis analiilis taust positsioon
Vertikaal- ja Riskide Investeerimis-
trendianaliiiis kaardistus tees

Joonis 1. Finantsanaliiiisi seisukohalt vajalikud andmeriihmad.

Riigi analiilis on finantsanaliiiisi alus, mis aitab kaardistada ettevotte majanduslikke, po-
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liitilisi ja Oiguslikke ohte [2], [12]. Selles faasis leitakse peamised riigid, kus ettevote
tegutseb, ning analiilisitakse vastavate turgude seisundit. Seisundi méddramiseks on vaja
analiilisida makromajanduslikke indikaatoreid, nagu inflatsiooniméér, SKP ja keskpanga
volakirjade intressiméérad [ 13]. Nende nditajate pohjal antakse hinnang majandusliku olu-
korra hetkeseisule ning modelleeritakse ettevotte tuleviku viljavaated [14]. Rakenduse
andmevajadusena tdhendab see ettevotte sidumist peamise tegevusriigiga ning riigi tasan-

di makro- ja riskiniitajate kogumist.

Sektori analiiiisi kdigus kaardistatakse sektori finantsnditajate muutused viimasel perioodil
ning selgitatakse vilja nende litkumiste pohjused [3]. Erilist tdhelepanu pooratakse tegu-
ritele, mis viitavad sektoris esinevatele probleemidele [3]. Eristatakse pikaajalisi makro-
tasandi muutusi lithiajalisematest majandustsiiklitest tingitud kdikumistest [12]. Analiitisi
tulemusena koostatakse sektorile prognoos, mis on ettevotte kasvupotentsiaali hindamisel
madrava tahtsusega [2]. Seetottu peab rakendus koondama ettevotted sektorite kaupa, ar-
vutama sektori koondniitajad ning voimaldama vorrelda liksiku ettevotte nditajaid sama

sektori tasemega.

Ettevotte tausta analiilis voimaldab mdista organisatsiooni drimudelit, tuvastada ettevotte
peamised driharud ja geograafilise paiknemise [2]. Oluline on jdlgida drimudeli muutu-
mist ajas ja driharude panust kogumiitigitulusse [1]. Ettevotte analiiiisiks saab rakendada
Aswath Damodarani ja Morgan Stanley ettevotete elutsiikli mudeleid, mis jaotavad ette-
votted viite faasi [14], [15]. Klient eelistab investeerida 4. ja 5. faasi joudnud ettevotetes-
se, kuna Russell 3000 indeksi pohjal koostatud varasemate perioodide andmestik viitab
nendes faasides paiknevatesse ettevotetesse investeerides parimale riskiga korrigeeritud
tootlusele [15]. Ettevotte taustauuring holmab samuti varasemat vastupanuvoimet Kriisi-
dele, meediakuvandit ning minevikus esinenud skandaale [2]. Rakenduse andmetes peab
see kajastuma ettevotte profiili, tegevusala, geograafilise seose, ajalooliste tulemuste ja

tekstiliste allikate kaudu.

Lisaks analiiiisitakse juhtkonna struktuuri, nende staazi ja osalust ettevottes, eeldusel, et
juhtkonna osalus on piisavalt suur. Liiga viikese osaluse korral ei iihti juhtkonna ja aktsio-
niride huvid piisaval médral [2]. Geopoliitiliste riskide maandamiseks ning autoritaarsete
riikide toetamise véltimiseks ei tee klient investeeringuid ettevotetesse, mis on tugevalt

seotud Venemaa, Valgevene voi Hiina turgudega [16]. Sellest tuleneb vajadus tuua ettevot-
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te juures nihtavale riigi- ja riskikontekst ning anda sama info ka tehisintellekti hinnangu

sisendisse.

Konkurentsipositsiooni analiiiisi eesmérk on médrata ettevotte turupositsioon ja suhteline
eelis peamiste konkurentide ees [3]. Siinjuures tuvastatakse ja hinnatakse ettevotte spet-
siifilisi konkurentsieeliseid, milleks vdivad olla immateriaalsed varad, vorgustikuefektid,
vahetamiskulud, kulueelised voi uutele konkurentidele suletud turg [3]. Paralleelselt tutvu-
takse konkurentidega, et tuvastada turuosa voitmise voi kaotamise voimalust ning hinnata
kogu turu laienemisruumi [3]. Rakendus peab seetdttu toetama ettevotete korvutamist ning

esitama valitud aktsia nditajad koos vorreldavate sektori- ja konkurendinditajatega.

Vertikaal- ja trendianaliiiis viiakse ldbi minimaalselt kolme majandusaasta andmete 15ikes,
holmates nii bilansi, kasumiaruande kui ka rahavoogude aruande niitajaid [1], [2]. Verti-
kaalanaliiiisi rakendatakse finantsaruannete struktuursete proportsioonide hindamiseks [1].
Aruannete kirjed esitatakse protsendina valitud finantsniitajast, mis vdimaldab analiilisida
ettevottesiseseid struktuurimuutusi ajas ning teostada suurusest soltumatut vordlust teis-
te sektori ettevotetega [1]. Trendianaliilisiga vaadeldakse oluliste finantsnéitajate, nditeks
varade, kohustuste, miiligitulu, kasumi ja rahavoogude, muutumist ajas [1]. See meetod
voimaldab hinnata ettevotte kasvusuunda ning tuvastada riske [2]. Rakenduse andmekihis
eeldab see ajalooliste finantsaruannete siilitamist, viimase kaheteist kuu niitajate arvuta-
mist, valuutade iihtlustamist ja tuletatud finantsniitajate ettevalmistamist kasutajaliidese

jaoks.

Riski tuvastamisel tuginetakse ettevotte ametlikule aruandlusele, kus juhtkond on kohus-
tatud esitama potentsiaalsed ohud ja nende maandamise strateegiad [2]. Rakenduse jaoks
ei piisa siin ainult arvulistest nditajatest, vaid vaja on ka tekstilisi allikaid ja uudiseid, mis
aitavad riske kontekstualiseerida. Analiiiisi kdigus jaotatakse riskid kaheks kategooriaks

[14]:

1. Ettevottesisesed riskid, mis on otseselt seotud organisatsiooni sisemiste protsesside,
ressursside ja juhtimisotsustega. Need hdlmavad riskitegureid, mis on seotud opera-
titvtegevuse, juhtimise, finantside ja krediidi, tehnoloogia, personali ning digusliku
vastavusega [14].

2. Ettevottevilised riskid, mis kujutavad endast viliseid tegureid, hdlmates laiemat
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majanduslikku, poliitilist ja spetsiifilist sektoririski [14]. Lisaindikaatorina vaadel-
dakse siseringitehinguid aktsiatega. Samal ajal kui miiiigiks voib olla mitmeid poh-
juseid, tolgendatakse juhtkonna ostutehinguid tugeva signaalina vara alahindami-

sest turul [17].

Analiitisi tulemus on investeerimistees, mis seob eelnevalt kogutud ja toodeldud andmed
pohjendatud jarelduseks [2]. Selles faasis sOnastatakse selged pohjendused instrumendi
soetamise poolt vdi vastu, hinnates muuhulgas ajastuse ja leitud viirtuse pohjendatust
[14]. Tees peab selgesonaliselt sisaldama tilevaadet ettevotet ohustavatest peamistest ris-
kidest ning defineerima detailsed stsenaariumid ja kriteeriumid, mille tditumisel ei pea
algne investeerimishiipotees enam paika ning positsioon tuleb timber hinnata [2]. Kuna
rakendus toetab finantsanaliiiisi, peab see koondama teesiks vajalikud andmed, kuvama
need kasutajale arusaadavalt ning voimaldama tehisintellekti hinnangul viidata kasutatud

allikatele.

Finantsanaliiiis tugineb ettevotte aruannete, tegevuskeskkonna, konkurentsipositsiooni ja
védrtuse hindamisele. Hiljutised artiklid jareldavad, et suured keelemudelid voivad toeta-
da finantsanaliiiisi andmete koondamise, tekstilise teabe tolgendamise ja esmase hinnangu
loomise kaudu [18], [19], [20], [21]. Finantsaruannete pdhjal tehtud katsed on ndidanud, et
tildotstarbeline keelemudel suudab anoniiiimitud ja standardiseeritud aruannetest prognoo-
sida tulevase kasumi muutuse suunda ning olla teatud juhtudel vorreldav inimanaliiiitikute-
ga [18]. Uudiste puhul on leitud, et keelemudel suudab pealkirjadest eraldada aktsia jaoks
olulist sentimenti ja seostada seda tulevase tootlusega [19]. Need tulemused kinnitavad,
et keelemudel voib olla kasulik mitte ainult teksti kokkuvdtjana, vaid ka finantskonteksti

esialgse tolgendajana.

Finantsvaldkonna eripéra tottu on uuritud ka valdkonnaspetsiifilisi mudeleid. Bloom-
bergGPT niitab, et finantstekstil on piisavalt eristuv sOnavara ja iilesandestruktuur, et
eraldi finantsandmetel treenitud mudel vdib finantsiilesannetes iildmudelitest paremini
tootada [22]. Samas on sellise mudeli treenimine seotud viga suure andme- ja arvutus-
ressursiga. FinGPT rohutab alternatiivina andmekeskset 1dhenemist: finantskeelemudeli
praktiline vairtus soltub suurel mééral sellest, kuidas on korraldatud andmete kogumine,
puhastamine, ajakohastamine ja mudeli promptimine [20]. Tudengifondi vajadus ei ndua

selle tottu tingimata uue mudeli treenimist, vaid usaldusviirse konteksti koostamist ja

21



selle pohjal kontrollitava hinnangu andmist.

Varasemad katsed on nididanud suurte keelemudelite tugevaid arutlus- ja tekstisiinteesivoi-
meid, kuid samal ajal tuuakse vilja puudujiiigid planeerimises, tooriistakasutuses ja tu-
lemuste usaldusviirses kontrollimises [23]. Investorite kditumist kisitlev uurimus néitab
samuti, et generatiivmudeleid kasutatakse eelkdige finantsteabe mdistmiseks, kokkuvot-
miseks, soelumiseks ja uurimistoo lihtsustamiseks [21]. Seetottu tuleb rakenduses piirata
mudeli sisendit kontrollitud andmepaketiga, nduda struktureeritud viljundit ja siduda hin-

nang kasutatud allikatega.

2.4 Rakenduse nouded

Rakenduse pohindue on toetada aktsiate finantsanaliilisi. Siisteem peab aitama leida et-
tevotteid, mille kohta tasub teha pohjalikum analiilis, ning vihendama aega, mis kulub
analiiiisikonteksti kisitsi otsimisele. Lahendus peab keskenduma borsil kaubeldavatele et-

tevotetele ega pea katma koiki finantsinstrumente.

Funktsionaalsed nduded jagunevad nelja rithma. Esiteks peab rakendus kuvama ettevotte
peamise tegutsemisriigi ja sektori konteksti, sealhulgas makroniitajaid, riskitausta, sekto-
ri koondnditajaid ja vordlevaid graafikuid. Teiseks peab kasutaja ndgema ettevotte tausta,
finantsnditajaid, muutusi ajas ja vordlust sektoriga. Finantsniitajad peavad olema kasutaja-
le esitatud iihtses valuutas, eelistatult eurodes, et eri turgudel noteeritud ettevotteid oleks
voimalik vorrelda. Kolmandaks peab rakendus toetama otsingut, filtreerimist, sorteerimist,
aktsiate korvutamist ja kasutaja jalgimisnimekirja. Neljandaks peab rakendus kuvama et-

tevottega seotud uudiseid ja kasutama neid hinnangu sisendis.

Kasutuskogemuse ndue on, et alustav investor saab intuitiivselt rakenduse abil finants-
analiiiisi teostada. Vaated peavad olema loogiliselt seotud: kasutaja peab saama liikuda
aktsiate, riikide, sektorite, detailvaadete, vordluse ja jilgimisnimekirja vahel ilma liigse
navigeerimiseta. Finantsnditajate juures peab olema piisavalt konteksti, et kasutaja mois-

taks niitaja tihendust ja vordluspunkti.

Tehisintellekti hinnangu nduded tulenevad selle piiratud rollist. Hinnang peab olema loe-
tav, pohjendatud ja masinloetaval kujul kontrollitav. Mudeli viljund peab sisaldama otsust,

arvulist hinnangut, kindlustaset, peamisi positiivseid ja negatiivseid tegureid, infot analiiti-
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si piiravate puuduvate andmete kohta ning kasutatud allikate viiteid. Vigast, mittetdielikku
vOi lubatud viirtustest véljuvat hinnangut ei tohi kasutajale 10pliku hinnanguna kuvada.
Autoritaarsete riikidega tugevalt seotud ettevotete puhul peab hinnang viljendama kliendi

investeerimispohimatetest tulenevat negatiivset jiareldust.
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3 Metoodika

Rakendus toetab Tudengifondi analiiiisitsiiklit esimeses kahes etapis, kus tehisintellekti
toovoog aitab koondada andmed ja koostada esmase hinnangu enne pdhjalikumat ana-
liitisi. Finantsanaliitisi voimaldamiseks kogutakse ja iihtlustatakse andmed, tagarakendus
koostab vaadete jaoks diges vormis DTO-d ning kasutajaliides keskendub andmete kuva-
misele. Tehisintellekti hinnang kasutab sama andmebaasi, kuid selle véljund valideeritakse

enne kasutajale kuvamist. Analiitisitsiikli tildine jaotus on esitatud joonisel 2.

Tudengifondi Investeerimis-
. Finantsanaliiiis Hailetus
esmane hinnang tees

v =T
~ -
~.
T /’\\

Tehisintellekti

---1 Rakendus

hinnang

Joonis 2. Tudengifondi analiiiisitsiikkel koos rakenduse toega.

3.1 Arhitektuur

Rakendus jaguneb eesrakenduseks, tagarakenduseks ning andmebaasiks. Eesrakendus to6-
tab kasutaja brauseris iihe lehe rakendusena ning suhtleb tagarakendusega API kaudu la-
bi serveri. Tagarakendus vastutab piringute tootlemise, driloogika, autentimise, andmete
koondamise ja andmebaasiga suhtlemise eest. Andmebaas hoiab nii ldhteandmeid kui ka
hetktdmmiseid, mis aitab siduda arhitektuuri kvaliteedinduetega, eelkdige muudetavuse

ja hooldatavusega [24].

Rakenduse pohiline jaotus on esitatud joonisel 3. Kasutaja ndeb ainult veebirakendust,
kuid siisteemi sees on eristatud kasutajaliides, server, tagarakendus, andmebaas, vilised

andmeallikad ja mudeliteenused.
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Kasutaja H Eesrakendus }—» Server —| Tagarakendus

Vilised Andmebaas Keelemudeli
—
andmeallikad ja hetktommised teenused

Joonis 3. Rakenduse iildine arhitektuur ja vastutuste jaotus.

Arhitektuuri keskne valik on, et kasutajapéring ei kiivita véliste andmete reaalajas ko-
gumist. Analiilisikontekst laaditakse eraldi andmebaasi, kus see puhastatakse ja seotakse
tihtse andmemudeliga. See muudab kasutajaliidese pdringud kiiremini korratavaks ja va-

hendab vilisteenuste katkestuste moju kasutajale.

3.2 Andmekaeve

Andmekaeve eesmirk on koondada eri péritolu finants-, turu-, makro- ja uudiseandmed
tihtsesse relatsioonilisse andmebaasi. Allikate valikul hinnati katvust, varasemate perioo-
dide andmete kittesaadavust, API paringute mahtu, hinda ning seda, kas andmeid saab
usaldusvéirselt siduda konkreetse ettevotte voi riigiga. Need kriteeriumid olid olulised ka
tehisintellekti hinnangute loomiseks, sest keelemudel ei otsi ise viliseid allikaid, vaid ka-
sutab andmebaasis talletatud ja ajaliselt piiratud sisendpaketti, mis sarnaneb vilistoelise

genereerimise pohimottega [25].

Uudiste puhul vorreldi EODHD, GDELTi, Yahoo Finance’i ja Alpha Vantage’i voimalusi
[26], [27], [28], [29]. Andmeallikate puhul oli oluline, et allikas kataks globaalseid turge,
voimaldaks artikleid siduda konkreetsete aktsiatega ning annaks piisavalt tekstilist sisu

hilisemaks keelemudeliga tootlemiseks. Vordlus on esitatud tabelis 2.

Allikas Katvus Kasutatavus analiiiisis Ajalugu Hind
EODHD globaalne aktsiaga seotav; artikli sisu saadav 30+ aastat $20/kuu
GDELT globaalne aktsiaga sidumine ja tdistekst puuduvad 45+ aastat tasuta
Yahoo Finance globaalne aktsiaga seotav; artikli sisu saadav 10 artiklit tasuta
Alpha Vantage globaalne aktsiaga seotav; tdistekst puudub 4 aastat $50/kuu

Tabel 2. Uudiste allikate vordlus.
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Tasuta uudiseallikad ei katnud koiki vajadusi: GDELT pakub varasemate perioodide ar-
tikleid suures mahus, kuid aktsiaga sidumine ja tdistekst ei ole rakenduse jaoks piisavalt
otsesed; Yahoo Finance sobib konkreetse aktsia juures, kuid varasemate perioodide artik-
lite hulk on piiratud. Alpha Vantage oli kallim kui EODHD ega pakkunud kogu artikli
sisu. Seetdttu valiti uudiste jaoks EODHD, sest see oli vorreldud tasulistest lahendustest
odavaim, voimaldas périda varasemaid artikleid ning andis API kaudu artikli tdisteksti.
Téistekst on oluline, sest uudiste eeltootluse mudel hindab artikli asjakohasust ja eraldab

sellest ainult finantsanaliiiisi jaoks vajaliku konteksti.

Finantsandmete puhul vorreldi Yahoo Finance’i, Stooqi, Alpha Vantage’i, EODHD, Mas-
sive’1, Tiingo ja Finnhubi tasuta ja tasulisi voimalusi [30], [31], [32], [33], [34], [35]. [36],
[37], [38], [39]. Rohk oli aktsiate varasemate perioodide hinnaandmetel, finantsnéitajate

olemasolul ja andmete kittesaadavusel. Vordlus on koondatud tabelisse 3.

Allikas Tasuta voimalus Tasuline voimalus

Yahoo Finance globaalne katvus; finantsnéitajad 4 aastat; tasuline pakett puudub

paringupiiranguta
Stooq 6 riigi katvus; finantsniitajad ja API puu- tasuline pakett puudub
duvad
Alpha Vantage globaalne katvus; finantsnéitajad puudu- globaalne katvus; finantsniditajad olemas;
vad; 25 paringut paevas 75 péringut minutis; $50/kuu
EODHD globaalne katvus; finantsniditajad puudu- globaalne katvus; 100 000 pdringut pée-
vad; 20 péringut paevas vas; hinnapakett $20/kuu; finantsniitajad
$60/kuu
Massive USA katvus; finantsnéitajad puuduvad; 5 globaalne katvus; péringupiiranguta; hin-
paringut minutis napakett $29/kuu; finantsnéitajad $200/kuu
Tiingo globaalne katvus; finantsnéitajad 5 aastat; globaalne katvus; 100 000 péringut pie-
1000 paringut péevas vas; hinnapakett $30/kuu; finantsniitajad
$10/kuu
Finnhub USA katvus; USA finantsnditajad; 60 pi- globaalne katvus; finantsnditajad olemas;

ringut minutis

900 piringut minutis; $3500/kuu

Tabel 3. Turu-, hinna- ja finantsandmete allikate vordlus.

Loplikus lahenduses kasutati finantsandmete ja aktsiahindade pdohiallikana Yahoo Fi-
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nance’i, sest see kattis vajalikud turud, oli tasuta ning pakkus kliendi jaoks piisavat
finantsandmete ajalugu. Selle puudus on nelja aasta pikkune finantsnéitajate ajalugu, kuid

see oli projekti vajadusteks piisav.

Makro- ja riigiandmete puhul oli oluline andmete koondamine iihtsesse ja vorreldavasse
kujusse. Maailmapank pakub laia rahvusvahelist nditajate kogumit ning IMF katab makro-
majanduslikke ja finantsstabiilsuse andmeid [40], [41]. DBnomics lihtsustab nende kasu-
tamist, sest iihendab mitme andmeallika API-d tiheks ligipddsukihiks [42]. Lisaks kasutati
Aswath Damodarani koostatud andmestikke, kus on arvutatud riigi riskipreemiad ja mak-
sumadrad ning jaotatud ettevotted peamistesse riikidesse, toOstusharudesse ja sektoritesse

[43], [44].

Andmekonveieri tildine voog on esitatud joonisel 4.

Andmekaeve *{ Andmete puhastamine ]—> Andmebaas
Kasutajaliidese Tagarakenduse Uhtlustamine ja Tehisintellekti
vaated paringud hetktdmmised hinnangud

Joonis 4. Andmekonveieri iildine litkumine vélistest allikatest kasutajaliidese ja tehisintellektini.

Finants- ja turuandmed séilitatakse esmalt allikale 1dhedasel kujul, sest viliste andmealli-
kate korduv kasutamine oli piiratud. Algkuju séilitamine vihendas vajadust samu andmeid
skeemimuudatuste jédrel uuesti alla laadida ning vdoimaldas hilisemaid teisendusi teha ole-
masoleva andmekogu pohjal. Kasutajaliidese ja vordlusvaadete jaoks teisendatakse need
hiljem eurodesse ning arvutatakse vorreldavad tuletatud niitajad. Sama pohimotet kasu-
tatakse viimase kaheteist kuu finantsnditajate arvutamisel: siisteem valib olemasolevate
aruandeperioodide pohjal sobivaima allika, et vorrelda ettevotteid voimalikult tihtsel ajape-
rioodil. Normaliseerimine toimub andmebaasi vahekihis, et eesrakendus ei peaks kordama

valuutade, perioodide ja finantsnéitajate teisendusloogikat.

Uudiste laadimine on eraldatud finantsandmete laadimisest, sest uudiste maht, uuendamis-
sagedus ja kasutus tehisintellekti todvoos on teistsugused. Uudised kogutakse aktsiate kau-
pa méiratud kuupdevavahemikest ning seotakse ettevotetega avaldamisaja, pealkirja, sisu

ja marksonade alusel. Varasemate Tudengifondi analiiliside puhul keskendutakse konkreet-
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setele ettevotetele ja kuupdevadele, et sdilitada hindamiseks vajalik varasem infokontekst.
Hilisemas tehisintellekti toovoos ei anta 10plikule mudelile kogu uudistehulka: artiklid
piiratakse analiilisikuupéeva jargi, eeltoodeldakse asjakohasuse ja finantskonteksti eralda-

miseks ning valitakse sisendisse ainult kdige olulisemad tekstiallikad.

3.3 Andmebaas

Andmebaasi pohiline iilesanne on hoida eri allikatest kogutud andmed kontrollitaval ku-
jul ning valmistada neist ette kasutajaliidese jaoks vOrreldavad niitajad. Kuna rakendus ei
salvesta ainult hinnapunkte, vaid seob ettevotted sektorite, riikide, valuutade, finantsnii-
tajate, kasutajate ja hinnangutega, oli vaja relatsioonilist mudelit, seoste andmebaasisisest
kontrolli, tehingute tuge, suuremate tabelite hallatavust ja skeemimuudatuste jélgitavust.
Erinevalt MongoDB paindlikust dokumendimudelist [45] ning kitsamalt ajaseeriaandme-
tele suunatud QuestDB-st [46] ja kdb+-ist [47] sobis sellesse rolli paremini relatsiooniline
andmebaas. PostgreSQL valiti MySQL-i asemel, sest see ithendas vilisvotmete, piirangu-
te, indeksite ja tehingute toe paindlikuma sektsioonimise ning vajaduse korral poolstruk-
tureeritud viirtuste talletamisega [48], [49]. Seetdttu eristatakse rakenduse andmekihis
ldhteandmeid, andmebaasis arvutatud vahekihti ja hinnangutega seotud andmeid. Kihtide

rollijaotus on esitatud joonisel 5.

Aktsiakiht H Vaadete kiht H Hinnangute kiht

‘ Tagarakenduse ‘

‘ koondpiringud ‘

Joonis 5. Andmebaasi loogilised kihid ja nende seos tagarakenduse paringutega.

Aktsiakiht sisaldab instrumentide pohiandmeid, péaevaseid hindu, perioodilisi finantsnii-
tajaid, valuutasid, riike, makronéitajaid, tegevusalasid ja sektoreid. Valuutade eristamine
on vajalik, sest borsil noteeritud hind ja ettevotte aruandlus ei pruugi olla samas viiringus.
Hinnad salvestatakse pdevaste aegridadena, finantsniitajad aruandeperioodi sagedusega
ning makronditajad riigi tasandil. Seoste terviklust toetavad primaarvotmed, vilisvotmed,

unikaalsuse piirangud ja indekseerimine. Aktsiakihti kirjeldav andmebaasiskeem on esita-
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tud lisas 2.

Ajapohiste andmete mahu kasvuga arvestamiseks vorreldi PostgreSQL-i sektsioonimist ja
TimescaleDB hiipertabeleid. PostgreSQL voimaldab jagada tabeli eraldi sektsioonideks, et
piirata suurte tabelite pdringuid ja hooldust [S0]. TimescaleDB lisab PostgreSQL-ile hiiper-
tabelid, mis jaotavad ajaseeriaandmed automaatselt ajapohisteks osadeks ja jadvad périn-
guvaates SQL-pohiseks [51]. Kuna rakenduse eesmirk ei ole sekundipohiste turuandmete
reaalajas tootlus ja tabelid ei ulatu sadade miljonite ridadeni, valiti lihtsam PostgreSQL-1

sektsioonimine.

Vaadete kihi esimene iilesanne on muuta valuutakurssidest, aktsiahindadest ja finantsaru-
annetest parinevad viirtused eurodes vorreldavaks. Teiseks arvutatakse kvartali- ja pool-
aastanditajatest viimase kaheteist kuu koondniitajad, et eri ettevotteid saaks vorrelda tiht-
se sagedusega. Kolmandaks arvutatakse finantsniitajad, riigi- ja sektoriindeksid. Sektori-
te finantsnditajate keskmise arvutamiseks rakendatakse arvutuse aluseks olevate néitajate

koondamist, mis vihendab viikeste ettevotete ebaproportsionaalset moju [52].

Vaadete kihi arvutuslik jirjestus on kokku voetud joonisel 6. Hetktdommised suurendavad

salvestusmahtu, kuid vihendavad nimekirja-, otsingu-, vordlus- ja detailvaadete paringu-

aega.
Hinnad, valuutad Eurodesse Viimase 12 kuu
Finantsnéitajad
Ja finantsread teisendamine nditajad
Riigi- ja Nimekirja- ja
sektoriindeksid detailvaated

Joonis 6. Vaadete kihi arvutusvoog kasutajaliidese paringute kiirendamiseks.

Hinnangute kiht seob aktsia, tekstiallikad ja mudeli loodud analiiiisi. Iga hinnang kuu-
lub iihele aktsiale ja iihele avaldamiskuupievale ning sisaldab numbrilist skoori, otsust,
usaldusmiira, kokkuvdtet, tugevaid ja ndrku argumente, juhiseid analiiiisi tdiendamiseks,
timberhindamise kéivitajaid ning pikemat struktureeritud analiiiisi. Allikad hoitakse hin-
nangust eraldi, et hinnangu pohjendust oleks voimalik vorrelda konkreetsete salvestatud

tekstidega. Hinnangute kihti kirjeldav andmebaasiskeem on esitatud lisas 3.
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Skeemi muudatusi hallatakse versioonitud migratsioonidena, sest sama muudatuste jirje-
kord peab olema korratav nii arendus- kui ka tootmiskeskkonnas. Selleks eelistati Flywayd,
mis voimaldab kirjeldada muudatused otse SQL-is voi vajaduse korral Java-pohiselt [53].
Liquibase toetab samuti SQL-i ning lisaks XML-i, YAML-i ja JSON-i kujusid [54]; vaja-
duse korral voimaldab see ka tagasipooramist, kui muudatused on vastavalt kirjeldatud voi
mairgendatud [55]. Rakenduse vajaduste jaoks oli Flyway sobivam, sest migratsioonifail

kirjeldab tdpselt andmebaasis tehtavat muudatust ja on késitsi lilevaadatav.

3.4 Eesrakendus

Eesrakenduse tehnoloogiate valikul 1dhtuti vajadusest kuvada suurt hulka finantsandmeid,
siduda vaated tagarakenduse andmetega ning hoida kasutajaliides komponentide kasvades
hallatavana. Programmeerimiskeelena vorreldi JavaScripti ja TypeScripti. JavaScript on
brauseripdhise arenduse alus ning sobib viiksemate ja kiiresti muutuvate kasutajaliideste
loomiseks [56]. Rakenduses kasutati keerukaid andmestruktuure, seetottu valiti TypeSc-
ript, mis lisab JavaScriptile staatilise tiitibikirjelduse ning voimaldab kirjeldada API vas-
tuseid, komponentide sisendparameetreid ja korduvkasutatavaid andmemudeleid samas

keeles, milles kasutajaliides arendatakse [57].

Kasutajaliidese raamistiku valikul vorreldi Reacti, Vue.js-i ja Angulari. K&ik kolm toe-
tavad komponentidel pohinevat arendust, kuid erinevad paindlikkuse, algse keerukuse ja
projekti vajadustega sobivuse poolest. Reacti hinnati selles vordluses kdige sobivamaks,
sest see pakub suurt paindlikkust, moddukat algset keerukust ja head vastavust projekti va-
jadusele ehitada vaated viikestest korduvkasutatavatest komponentidest [58]. Vue.js oleks
pakkunud madalamat algset keerukust ja selget komponendisiisteemi, kuid selle paindlik-
kus ja sobivus jdid projekti kontekstis keskmiseks, kuna iihe faili komponentide ja malli-
poOhise siintaksi kasutamine erines rohkem TypeScripti-pohisest loogikast [59]. Angulari
puhul hinnati algset keerukust kdrgemaks ning kuigi raamistik pakub terviklikku lahendust
marsruutimise, vormide ja soltuvuste siistimise jaoks, ei olnud need funktsioonid projekti

pohivajaduste seisukohalt madravad [60].

Kujunduslahendusena vorreldi Tailwind CSS-i, Bootstrapi, Sassi ja tavalist CSS-i, 1dh-
tudes arenduskiirusest, visuaalsest iihtlusest, taaskasutatavusest ja kohandatavusest. Fi-

nantsplatvormi puhul on oluline, et tabelid, filtrid, kaardid ja graafikud oleksid eri vaade-
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tes loetavad ning stiilid piisiksid komponentide vahel jirjepidevad. Tailwind CSS osutus
sobivaimaks, sest see voimaldab kujundust méédrata komponentide juures ning hoida vahe-
de, vérvide ja paigutuse kasutuse kogu rakenduses iihtlasena; vordluses hinnati seda koigi
nelja kriteeriumi alusel korgeks [61]. Bootstrap voimaldaks kiill kiiret arendust, kuid sel-
le valmis komponentide vaikimisi visuaalne stiil vajaks finantsplatvormi tabelite, filtrite
ja detailvaadete jaoks palju kohandamist, mistdttu hinnati selle iihtlust, taaskasutatavust
ja kohandatavust keskmiseks [62]. Sass ja tavaline CSS annaksid suurema kontrolli ning
korge kohandatavuse, kuid nduaksid rohkem eraldi stiilifailide ja klassinimede haldamist;
tavalise CSS-i puhul oleks eriti suurem risk, et sarnased komponendid kujundatakse eri

vaadetes ebaiihtlaselt [63].

Valitud eesrakenduse pohitehnoloogiateks kujunesid seega TypeScript, React ja Tailwind
CSS. Neid toetavad arenduskeskkond ja visualiseerimisteek, mis sobituvad Reacti ja Ty-
peScripti pohise iihe lehe rakenduse arendusmudeliga ning vdoimaldavad finantsandmeid
esitada samas komponendipohises kasutajaliideses [64], [65]. Rakenduse iilesehitus jér-
gib funktsioonipohist jaotust: domeeniloogika paikneb eraldi moodulites ning korduvka-
sutatavad komponendid, abifunktsioonid ja haagid on koondatud iildisematesse osadesse.
Selline struktuur viahendab riski, et aktsiate, riikide, sektorite, vordluse ja jdlgimisnimekir-
ja vaated kasvades omavahel segunevad ning koodibaas muutub raskesti navigeeritavaks

[66].

3.5 Tagarakendus

Tagarakendus paikneb kasutajaliidese ja andmebaasi vahel. Selle peamised vastutused on
HTTP-péringute vastuvotmine, autentimise kontroll, vaadete jaoks vajaliku driloogika ra-
kendamine, andmebaasipdringute koostamine ja eesrakendusele sobivate vastuste tagas-
tamine. Serveripoolse aluse valikul kaaluti alguses Djangot, mis pakub Pythoni-pohise
raamistikuna terviklikku tuge andmepohiste veebirakenduste loomiseks, sealhulgas périn-
gute suunamiseks, andmemudelite kirjeldamiseks ja autentimiseks [67]. Rakenduse alu-
seks valiti siiski Java ja Spring Boot, sest lahendus vajas eelkdige kihilist API-t, selget
ariloogika ja andmekihi eraldamist, eraldi turvakihi rakendamist ning head sobivust relat-
sioonilise andmebaasiga. Spring Booti 6kosiisteem toetab neid vajadusi iihtse serveripool-

se platvormina ning seob veebikihi, konfiguratsiooni, autentimise ja piisivuskihi moodulid
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terviklikuks tagarakenduseks [68], [69], [70].

Serveripoolne loogika on jaotatud kasutusjuhtude jéargi. Eraldi vastutused on aktsiate, rii-
kide, sektorite, vordluse, jalgimisnimekirja, otsingu, avalehe, autentimise ja hinnangute
kisitlemisel. Kontrollerikiht tdlgendab kasutajapiringu, teenusekiht koostab vaate jaoks
vajaliku andmepaketi ning andmepéésukiht suhtleb andmebaasiga. Selline jaotus vdoimal-
dab muuta andmebaasi paringuid voi optimeerida hetktommiseid ilma, et ees- voi tagara-

kendus peaks muutuma.

Andmebaasiga suhtlemiseks kasutatakse hoidlakihti, mis seob objektipohise rakendusloo-
gika relatsioonilise andmemudeliga. Spring Data JPA vihendab tavapéraste andmepérin-
gute korduvat koodi ning hoiab seosed nidhtavana samas mudelis, mida kasutab tilejadnud
tagarakendus [70], [71]. Abikoodi vihendamiseks kasutatakse Lombokit, mis genereerib

tavapdraseid juurdepddsu- ja konstruktorimeetodeid [72].

Jilgimisnimekirja puhul lisandub omandi kontroll. Piringu tegija tuvastatakse tokeni poh-
jal ning server lubab kuvada, lisada vdi eemaldada ainult selle kasutaja nimekirja kuu-
luvaid aktsiaid. Kui hinnang on antud kuupéeval, mille kohta hinnainfot ei ole, saab ta-
garakendus siduda hinnangu ldhima graafikul kuvatava kuupievaga, et hinnangut oleks

voimalik ajateljel ndidata.

3.6 Tehisintellekt

Tehisintellekti osa on kavandatud toovoona, mille eesmirk on muuta finantsteave kasutaja-
le paremini tdlgendatavaks 14bi hinnangute. Piringu sisend moodustatakse andmebaasis
talletatud andmetest. Selline iilesehitus jargib andmekeskset vaadet finantskeelemudelite-
le: mudeli kvaliteet soltub mitte ainult mudelist, vaid ka sellest, kas sisendandmed on pu-
hastatud, ajaliselt diged ja lilesande jaoks piisavalt struktureeritud [20]. Mudelite valikul
arvestati struktureeritud vastuse tuge, konteksti pikkust, mitmekeelsust, treenimisandmete

1oppkuupéeva, kiirust ja hinda [73].

Uudiste eeltootluses hinnatakse, kas konkreetne artikkel on aktsia finantsanaliiiisi jaoks
asjakohane, ning eraldatakse ainult vajalik finantskontekst. Lopliku hinnangu koostamisel
tithendatakse aktsia kohta koondatud analiiiisikontekst Tudengifondi finantsanaliiiisi prot-

sessi loogikaga. Finantsaruannete ja uudiste pohjal tehtud varasemad katsed toetavad eel-
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dust, et keelemudel voib sellises kontekstis aidata esialgseid signaale tdlgendada [18], [19].

Uudiste eeltootluseks kasutatakse vidiksemat ja odavamat mudelit GPT-5.4 Nano, sest to6-
deldavate artiklite arv voib olla suur ning iga uudis vajab sarnast liihikest skeemipdhist
analiiiisi [74]. Hinnangu koostamiseks kasutatakse mudelit Gemini 3.1 Pro, mille roll on
tihendada sisendinfo iiheks struktureeritud investeerimishinnanguks [75]. Tudengifondi
varasemate materjalide lihtlustamisel kasutatakse kergemat Gemini 3.1 Flash-Lite mude-
lit, mille iilesanne on olemasolev materjal sama hinnanguskeemi jirgi vorreldavaks muuta

[76].

Hinnangu loomise protsess on esitatud joonisel 7. Protsess eristab andmepaketi koostamist,

mudelipdringut, viljundi kontrollimist ja kasutajale kuvamist.

Hinnatav Finants-, sektori- Asjakohased Piiratud
aktsia jariigiandmed tekstiallikad sisendpakett
Kuvamine Salvestatud Skeemi- ja Keelemudeli

rakenduses hinnang allikakontroll hinnang

Joonis 7. Keelemudeli abil hinnangu loomise ja kontrollimise t66voog.

Mudeli viljund peab olema struktureeritud ja vastama lisas 5 toodud skeemile, mis on kir-
jeldatud OpenAPI skeemi pohimdtete jirgi [77]. Viljund sisaldab otsust, numbrilist vaar-
tust, kindlustaset, kokkuvotet, positiivseid ja negatiivseid tegureid, analiilisiplokke, kasu-
tatud allikate identifikaatoreid, puuduvat infot ning tingimusi, mille korral peaks analiiiisi

uuesti sooritama. Promptide mallid on esitatud lisas 7.

Viljundi kontrollimine toimub enne salvestamist. Kontrollitakse lubatud otsusekategoo-
riaid, hinnangu vahemikku, kindlustaset, kohustuslikke vilju, analiiiisiplokkide olemasolu
jakasutatud allikate seost salvestatud tekstidega. Siisteemijuhis lubab keelemudelil kasuta-
da ainult infot, mis oli kittesaadav analiilisikuupéeval voi enne seda. Ainuiiksi promptiga
varasema teadmiste 10ppkuupédeva simuleerimine ei ole siiski piisav kontrollimehhanism,
sest mudel voib kasutada hilisema teadmisega kaudselt seotud infot ka siis, kui seda otse-
selt e kiisita [78]. Samuti on genereeritud teksti puhul tildine risk, et mudel loob allikatega

mittekooskolalisi viiteid [79]. Seetdttu piiratakse sisendallikaid kuupéeva jérgi ja seotakse
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hinnang salvestatud allikatega.

Sama pShimote kehtib Tudengifondi varasemate analiitisidokumentide teisendamisel, kus
varasem materjal viiakse samasse hinnanguskeemi, et seda saaks vorrelda tehisintellekti
hinnanguga. Varasemate otsuste vordlusandmestiku tdpsem kirjeldus on esitatud lisas 4.
Tehnilise arhitektuuri mottes on keelemudeli komponent iilejaanud rakendusest eraldatud,
seega saab mudelipakkujat, sisendpaketi koostamist voi valideerimisreegleid muuta serve-

ripoolel ilma, et aktsia-, vordlus- ja jilgimisnimekirja vaated peaksid muutuma.

3.7 Analiiiisistrateegia

Analiilisi eesmark on hinnata, kas valminud lahendus tididab aktsiate finantsanaliiiisi toe-
tamise eesméirki ning kas tehisintellekti hinnang on kasutatav abivahendina. Analiiiis kes-
kendub prototiiiibi nduete tditmisele ega modda seda, kas siisteemi soovitused annavad
tulevikus turust paremat tootlust. Seetdttu hinnatakse eraldi nduete tditmist, kasutatavust,
arhitektuurilist sobivust ja tehisintellekti hinnangu kokkulangevust varasema otsustusprot-

sessiga.

Rakenduse funktsionaalsust analiiiisitakse alapeatiikis 2.4 méératletud nduete alusel. Iga
ndueterithma puhul hinnatakse, kas valminud prototiilip tdidab ndude tdielikult, osaliselt
voi mitte. Selline hindamine sobib prototiiiibi ulatuse kontrollimiseks, kuid selle piirang
on kvalitatiivne iseloom: tulemus soltub nduete tdlgendusest ja rakenduse hetkeseisust ega

toenda pikaajalist tookindlust tootmiskeskkonnas.

Kasutuskogemuse analiiiisiks kasutatakse Tudengifondi liikmete kasutajatesti ja sellele
jargnevat SUS-kiisimustikku. Valim koosneb 25 kasutajast, kes tutvuvad rakendusega et-
teantud tlilesannete kaudu: aktsiate otsimine, fundamentaalnditajate ja graafikute uurimi-
ne, jalgimisnimekirja kasutamine ning ettevotete vordlemine. Kvantitatiivse moddikuna
kasutatakse SUS-koondskoori vahemikus 0—100 ning iiksikvédidete keskmisi ja mediaa-
ne. Eesmargiks seatakse vihemalt 68-punktiline SUS-koondskoor, sest seda kisitletakse
SUS-i tdlgendamisel 50. protsentiili ehk keskmise kasutatavuse piirina [80]. Kvalitatiiv-
set tagasisidet kogutakse avatud kiisimustega. Kasutajatest mdddab rakenduse liihiajalist

kasutatavust, mitte pikaajalist mOju investeerimisanaliitisi kvaliteedile.
Tehisintellekti hinnangu analiitisimisel kasutatakse Tudengifondi varasemaid analiitisiotsu-
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seid. Iga vorreldava juhtumi puhul vorreldakse sama aktsia ja sama analiitisikuupdeva koh-
ta koostatud tehisintellekti hinnangut Tudengifondi algse otsusega. Tulemuste analiiiisis tu-
ginetakse jargmistele néditajatele: kategooriline kokkulangevus, Coheni kappa, makro-F1,
kaalutud F1 ja segadusmaatriks. Kuna Tudengifondi aktsianaliiiisis on kriitilise tdhtsusega
ostuotsuse eristamine muudest valikutest, arvutatakse lisaks mudeli iildisele tapsusele ka
binaarse ostuotsuse tidpsus, ostusoovituse kordustidpsus, saagis, F1-skoor ja spetsiifilisus.
Otsuste korval kontrollitakse ka allikate asjakohasuse jaotust, sest mudeli otsuse kvaliteet

soltub sellest, milline tekstiline kontekst jouab 16plikkusse sisendisse.

Tehisintellekti analiilisimi piirang on see, et Tudengifondi algne otsus ei ole objektiivne
toevadrtus ega turu hilisema tulemuse moddik. Selle abil saab hinnata, kas rakendus jouab
samas ajalises kontekstis sarnase otsuseni. Valim ei ole juhuslik ning soltub kliendi vara-
sematest analiilisidest ja rakenduse andmehulgast. Tudengifondi varasemate analiiiisido-
kumentide rekonstrueerimine voib samuti sisaldada teisendus- voi tolgendusvigu. Seetdttu
kasutatakse tugevalt lahknevate ostu- ja mitteostuotsuste puhul kvalitatiivset jarelanaliiiisi,

kuid selle tulemust kisitletakse selgitava abivahendina, mitte 1pliku tdpsusmoddikuna.

3.8 Turvalisus

Rakenduse turvalisuse eesmirk on kaitsta kasutajaga seotud andmeid ning eristada avali-
kult loetavaid finantsandmeid kasutaja isiklikust vaatest. Kasutaja registreerimisel kontrol-
litakse sisendi pohindudeid, e-posti kuju ja parooli minimaalset pikkust. Paroole ei salves-
tata avatekstina, vaid iihesuunalise ridsina. Autentimine on olekuta: edukal sisselogimisel
viljastatakse aegumisajaga JWT, mida server edasistes paringutes kontrollib. Spring Secu-
rity pakub kaitstud péringute tootlemiseks autentimise ja autoriseerimise mehhanisme
ning tokenipdhine autentimine sobib piiratud kasutajafunktsioonidega rakendusele, kus

server ei pea hoidma kasutaja sessiooni olekut [69], [81].

Avalikud finantsandmete vaated on kittesaadavad ilma sisselogimiseta. Jalgimisnimekiri
on kaitstud vaade ning selle paringutel kontrollib tagarakendus kasutaja tuvastust ja oman-
dit. Salajasi viirtusi, nagu andmebaasitihendus ja allkirjastamise saladus, ei kirjutata 1dh-

tekoodi, vaid loetakse kaituskeskkonna seadistusest.

Kaiituses on rakendus jaotatud staatiliseks eesrakenduseks, tagarakenduseks ja andme-
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baasiks. Docker ja Docker Compose eraldavad need teenused konteineritesse ning kir-
jeldavad, kuidas need omavahel suhtlevad. Caddy toimib vilise sisenemispunktina, mis
suhtleb eesrakendusega ja suunab API piringud tagarakendusele, mistottu kasutaja suhtleb

ihe aadressiga.
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4 Analiiiis

Rakenduse ja tehisintellekti analiiiisis hinnatakse, kuivord valminud lahendus tdidab t66
eesmarki ja kliendi vajadusi. Analiiiisi teostamisel moddetakse kliendi kasutuskogemust
ning tehisintellekti hinnangu kvaliteeti. Kuna rakendus on mdeldud toetama finantsanaliiii-
si, on oluline, kas kasutajale kuvatavad andmed on piisavalt asjakohased, kontrollitavad ja

analiiiisi teostamisel kasutatavad.

4.1 Rakendus

Et hinnata veebirakenduse kasutusmugavust ja eesmaérkide tditmist, koguti tagasisidet ka-
sutajatelt. Oluline oli mdata, kas loodud kasutajaliides on intuitiivne ning kergesti kasuta-

tav.
4.1.1 Nouete tiitmine

Rakenduse funktsionaalsust hinnati alapeatiikis 2.4 kirjeldatud nduete alusel. Kasutaja
saab otsida aktsiaid, avada ettevotte detailvaate, vorrelda ettevotteid, vaadata riigi- ja sek-
toritausta ning lisada aktsiaid jalgimisnimekirja. Samuti valmis tehisintellekti hinnangu
toovoog, kus hinnang salvestatakse struktureeritud kujul, seotakse allikatega ning kuva-

takse kasutajale koos pohjendustega. Ulevaade nduete tiitmisest on toodud tabelis 4.
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Tabel 4. Rakenduse nduete tditmise kokkuvote.

Nouete rithm Taitmine Selgitus

Riigi analiilis Tédidetud osaliselt Rakendus kuvab riigi majandus- jaris-
kitausta, kuid osade niitajate virskus
ja katvus soltub vilistest andmeallika-
test.

Sektori analiiiis Tdidetud Rakendus kuvab sektori koondniita-

Ettevotte taust

Konkurents ja turupo-

sitsioon

Ettevotte pohinditajad

Ettevotte juhtkond ja si-

seringitehingud

Uudised

Tehisintellekti hinnang

Kasutuskogemus

Taidetud osaliselt

Taidetud

Taidetud

Taitmata

Taidetud osaliselt

Taidetud osaliselt

Taidetud osaliselt

jad ja vordleva turutausta.

Ettevotte pohikirjeldus, sektor ja te-
gutsemisriik on olemas, kuid &riseg-
mentide ja geograafilise tulude jaotu-
se kisitlus vajab tdiendamist.
Vordlusvaade voimaldab hinnata ette-
votet teiste ettevotetega korvuti samas
valuutas.

Rakendus kuvab finantsnéitajaid, nen-
de ajalugu, sektori vordlust ja selgi-
tusi.

Rakendus ei sisalda eraldi vaadet juht-
konna, omandistruktuuri ega siserin-
gitehingute analiilisimiseks.

Uudised on seotud aktsiatega ja neid
kasutatakse hinnangu sisendis, kuid
allikakatvuse kvaliteet on ebaiihtlane.
Hinnang on struktureeritud ja allika-
tega seotud, kuid selle usaldusvéérsus
soltub sisendandmete katvusest.
Toolauavaates on kasutusmugavus
hea, kuid viiksematel ekraanidel esi-

nes paigutus- ja loetavusprobleeme.
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Ettevotte juhtkonna ja siseringitehingute ndue mérgiti tabelis tditmata.

4.1.2 Kasutuskogemus

Kasutuskogemuse kvantitatiivseks hindamiseks valiti standardiseeritud SUS-metoodika.
SUS on laialdaselt kasutatud kiimnest kiisimusest koosnev kiisimustik, mis annab kiire ja
usaldusviirse lilevaate slisteemi iildisest kasutusmugavusest [82]. Kiisitluses on kasutusel
viiepunktiline Likerti skaala, kus vastaja saab mirkida oma ndustumise astet vdidetega

vahemikus 1 (,,ei noustu iildse*) kuni 5 (,,ndustun tiielikult).

SUSi kasutamine selles 10putoos on pohjendatud mitmel pohjusel. Esiteks pakub see ob-
jektiivset ja arvutatavat koondskoori (vahemikus 0-100), mida on voimalik vorrelda vald-
konna keskmistega. Teiseks on kiisimustiku véited koostatud vaheldumisi positiivses ja
negatiivses votmes, mis aitab viltida vastajate automaatset mustripohist vastamist ning
tagab tulemuste suurema usaldusviirsuse. Kolmandaks sobib SUS eriti histi hindama tark-
vara, mille eesmérk on lihtsustada keerulisi protsesse, seega sobib see mootma mahukate

finantsandmete ja tehisintellekti hinnangute hoomatavat esitamist [82].

Kiisitlus edastati Tudengifondi liikmetele pérast seda, kui nad olid platvormiga tutvunud
ja teinud lébi etteantud testiilesanded. Lisaks SUSIi standardkiisimustele lisati vormi ka
avatud kiisimused, et koguda kvalitatiivset tagasisidet platvormi disaini, arusaadavuse ja

voimalike edasiarenduste kohta. Kogu kiisimustiku vorm on esitatud lisas 6.

Kiisimustikule vastas 25 kasutajat ning koik vastused sisaldasid SUSi arvutamiseks vaja-
likke kiimmet hinnangut. Koondskoori keskmine oli 73 punkti 100-st, mediaan 75, stan-

dardhilve 15,6, miinimum 35 ja maksimum 100.

SUSi iiksikvéidete tulemused tdpsustavad koondskoori tdlgendust. Vastajad hindasid kdige
tugevamalt siisteemi lihtsust, kiiret Opitavust ja vihest vajadust tehnilise abi jdrele. Tabe-
lis 5 on esitatud viidete koondtulemused. Positiivsete viidete puhul on korgem keskmine
parem, negatiivsete vaidete puhul on madalam keskmine parem. SUS skoor néitab iga viite

teisendatud tulemust vahemikus 0—4.

Kodige tugevam tulemus oli kasutamise lihtsusel, mille keskmine hinnang oli 4,16, ning

kiirel opitavusel, mille keskmine oli 4,12. Samuti oli madal tehnilise abi vajadus, keskmi-
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Tabel 5. SUSI viidete tulemused (n = 25).

+/- Viide Keskmine SUS skoor
- Vajaksin kasutamiseks tehnilise spetsialisti abi 1,52 3,48
+  Siisteemi oli lihtne kasutada 4,16 3,16
- Siisteem oli asjatult keeruline 1,84 3,16
+ Enamik inimesi Opiks siisteemi kiiresti kasutama 4,12 3,12
- Pidin enne iseseisvat kasutamist palju dppima 2,00 3,00
- Siisteemis oli liiga palju ebaiihtlust 2,08 2,92
+  Funktsioonid olid hésti integreeritud 3,88 2,88
- Siisteemi kasutamine oli kohmakas 2,24 2,76
+ Tundsin end siisteemi kasutades kindlalt 3,56 2,56
+  Sooviksin siisteemi tihti kasutada 3,16 2,16

selt 1,52. Monevorra ndorgem oli viide, et kasutaja sooviks siisteemi sageli kasutada, mille

keskmine oli 3,16.

Avatud vastustes kordusid positiivsete teemadena lihtne visuaalne iilesehitus, aktsiate vord-
lemise voimalus, sektori- ja riigiandmete olemasolu, finantsniitajate selgitused ning vord-
lemine sektori keskmisega. Mitmed vastajad tdid esile, et vordlusvaade aitab finantsndita-

jaid korvuti hinnata ja vihendab kisitsi otsimise ajakulu.

Kriitiline tagasiside jagunes neljaks peamiseks probleemiks. Esiteks vajavad moned visua-
liseeringud tdpsustamist. Niiteks sooviti, et teatud finantsniitajaid kuvataks joondiagram-
mi asemel tulpdiagrammina, hinnagraafiku kohtspikker ei tohiks ekraani servast viljuda
ning riigi vaates olevad jaotused vajavad selgitust. Teiseks jdi mOnele vastajale ebaselgeks
tehisintellekti hinnangu skaala, allikate ndhtavus voi jalgimisnimekirja lisamine. Kolman-
daks esines probleeme viiksematel ekraanidel: mitme vastaja sonul kattusid numbrid voi
nimed telefonivaates ning osad graafikud olid raskesti loetavad. Neljandaks mainiti and-
mete virskust ja usaldusvéirsust: osad kasutajad méarkasid aegunud hindu, vanu uudiseid,

puuduvaid viirtusi voi erinevusi teiste finantsportaalidega vorreldes.
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4.2 Tehisintellekt

Tehisintellekti komponendi hindamine ldhtus alapeatiikkides 2.4 ja 3.6 madratletud rol-
list. Hindamisel kontrolliti, kas mudel tagastab vormiliselt korrektse teksti, hinnang on
ajaliselt korrektse sisendi pohjal koostatud, allikatega kontrollitav ning Tudengifondi ana-
liitisis sisuliselt kasutatav. Sarnaste siisteemide hindamisel eristatakse muu hulgas vastuse
faktitdpsust ja seda, kas genereeritud vastus kasutab etteantud konteksti koosk®dlaliselt [83],

[84].

Analiiiisis eristatakse kahte keelemudeli kasutusviisi. Esimene on rakenduse andmestikul
pohinev tehisintellekti analiilis, kus mudel kasutab analiiiisikonteksti ning annab nende
pohjal struktureeritud hinnangu. Teine on Tudengifondi varasemate analiitisidokumentide
vorreldavale kujule viimine, mille eesmérk on viia analiiiisitulemused tehisintellekti vil-

jundiga samasse vormi.

4.2.1 Vordlusandmestik

Vordlusandmestiku valim hélmas koiki kliendi varem analiiiisitud aktsiaid, mille kohta oli
voimalik koostada rakenduse andmestikul pohinev vordlus. Kokku oli kliendil varasemalt
analiilisitud 67 aktsiat. Pdrast andmete importi puudus 10 aktsiat rakenduse andmekogust,
mistSttu ei saanud nende kohta koostada sama sisendstruktuuriga tehisintellekti hinnangut.

Seetottu jdi 10plikku vordlusandmestikku 57 otsust.

Tehisintellekti analiilisi puhul kasutati ainult analiiiisikuupéeval voi enne seda avaldatud
allikaid. Loplik sisend koondas ettevotte-, finants-, sektori-, riigi- ja allikakonteksti ning

mudel tagastas etteantud skeemi jargi struktureeritud hinnangu.

Tudengifondi varasema tulemuse vorreldavale kujule viimisel loeti iga kirje juurde maér-
gitud lisamaterjalid, teisendati dokumendid ja esitlused tekstiks ning tabelid tihtlustatud
tabelkujule. Toetamata voi ebapiisavalt loetav meedia jdeti vahele ning mérgiti eraldi. Mu-
deli iilesanne oli anda struktureeritud masinloetav viljund, mis kirjeldab varasemas ma-
terjalis viljendatud otsust, skoori, kindlust ja pohjendust. Kuna tudengifondi varasemates
analiiiisides ei pruukinud olla vorreldava kuju jaoks koike vajalikku infot, siis séilib voima-
lus, et timber vormistamise jooksul tehisintellekt lisas esialgses analiilisis puuduvat infot

iseseisvalt.
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Loplikus vordlusesandmestikus oli iga borsisiimboli kohta iiks rida. Reas olid tehisintellek-
ti analiilis, Tudengifondi vorreldaval kujul analiitisitulemused ja algne Tudengifondi otsus.
Kvantitatiivses hindamises vorreldi tehisintellekti analiiiisi otsust algse Tudengifondi ot-
susega. Rekonstrueeritud tulemust kasutati peamiselt varasema materjali struktureerimise
kontrolliks ja kvalitatiivse tdlgenduse toetamiseks. Kvalitatiivse vordluse auditeerimisju-

his on esitatud koos teiste promptidega lisas 7.
4.2.2 Allikate asjakohasus

Kuna tehisintellekti analiiiis soltus sellest, millised uudised ja tekstiallikad 16plikku sisen-
disse joudsid, kontrolliti enne otsuste vordlemist ka allikate asjakohasuse jaotust. Asjako-
hasuse skoor kirjeldab mudeli hinnangut sellele, kui palju konkreetne allikas aitab vastava

aktsia finantsanaliiiisi koostada.

Allikaseoste kogumis oli kokku 3 242 183 kirjet, kuid neist 36 303 olid keelemudeli poolt
analiilisitud. Sisulises tdlgenduses kasutati ainult analiiiisitud allikaid. Nende pdhjal oli
keskmine asjakohasuse skoor 55,00 punkti 100-st. Kuna andmetes esines 19 erinevat sal-

vestatud skoori védrtust, on jaotus joonisel 8 esitatud nende vairtuste kaupa.
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Asjakohasuse skoor

Joonis 8. Analiiiisitud allikate asjakohasuse jaotus.
Jaotuse jirgi jdi peaaegu pool analiiiisitud allikatest vahemikku 60—-100. Samal ajal oli li-
gikaudu viiendik analiilisitud allikatest skooriga 0. Saadud hinnangu jirgi toi aktsiatega

seotud uudiste algne kogumine kaasa ka allikaid, mis ei olnud konkreetse ettevotte finants-

analiiiisi jaoks sisuliselt kasulikud.

Aktsiate 10ikes oli allikate keskmine asjakohasus ebatihtlane. Korgema keskmise asjako-
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hasusega olid nditeks DOF Group, BW LPG, Aena, Universal Music Group ja Equinor,
mille puhul kogutud allikad olid sagedamini otseselt seotud ettevotte finantsseisu, tege-
vuste voi dririskidega. Madalama keskmise asjakohasusega olid niiteks Visa, Monster Be-
verage, Mastercard, Uber ja Amazon. See ei tihenda, et nende ettevotete analiilis oleks
sisuliselt vihem oluline, vaid osutab sisendi miiratasemele: laiema tuntusega ettevotete
ja lithikeste borsisiimbolite puhul jouab kogumisse rohkem iildiseid voi valepositiivselt

seotud artikleid.

Tabel 6 toob vilja korgeima ja madalaima keskmise asjakohasusega niited. Tabelit ei ka-
sutata aktsiate jarjestamiseks investeerimiskvaliteedi jdrgi, vaid allikakatvuse iseloomu

kirjeldamiseks.

Tabel 6. Naited korgeima ja madalaima keskmise allikaasjakohasusega aktsiatest.

Aktsia Allikate arv  Keskmine asjakohasus
DOF Group 15 97,67
BW LPG 129 82,09
Aena 22 82,05
Universal Music Group 185 81,84
Equinor 1 000 78,53
Amazon 1 000 38,63
Uber 1 000 22,38
Mastercard 1 000 15,73
Monster Beverage 1 000 12,18
Visa 1 000 4,50

Allikakatvuse info lisati hilisemasse lahknevuste tolgendamisse, et eristada otsustusloo-
gika erinevusi olukordadest, kus konkreetse aktsia kohta kogutud allikad ei kajastanud

analtiisikuupieva seisuga ettevotte tegelikku olukorda piisavalt.
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4.2.3 Otsuste kokkulangevus

Kokku vorreldi 57 ettevotet. Algsete Tudengifondi otsuste jaotus oli jargmine: 26 OSTA
otsust, 26 NO otsust, 3 Watchlist otsust ja 2 50/50 otsust. Tehisintellekti otsuste jaotus oli
tasakaalustatum ostu- ja mitteostuotsuste vahel, kuid kasutas mirgatavalt rohkem jalgimis-
nimekirja kategooriat: 18 OSTA otsust, 18 NO otsust, 20 Watchlist otsust ja 1 50/50 otsus.

Mbdlema otsuseallika jaotus on esitatud joonisel 9.

3,5%
5,3% ‘

(a) Tudengifondi otsused. (b) Tehisintellekti otsused.

B OSTA m NO B Watchlist | 50/50

Joonis 9. Tudengifondi ja tehisintellekti otsuste jaotus.

Tudengifondi varasemad otsused olid peamiselt jaotunud ostmise ja mitteostmise vahel,
samas kui tehisintellekt paigutas suure osa juhtumitest vahepealsesse Watchlist kategoo-
riasse. See jaotuse erinevus on oluline ka kokkulangevuse tolgendamisel, sest mudel ei

eksinud ainult iiksikjuhtumites, vaid kasutas otsuseklasse teistsuguse rohuasetusega.

Tehisintellekti otsus kattus Tudengifondi algse otsusega 22 juhul 57-st. Lahknevusi oli
35. Kategoorilise otsuse tdpsus oli seega 38,6%. Coheni kappa oli 0,114. Makro-F1 oli
0,271 ja kaalutud F1 oli 0,424. Segadusmaatriks joonisel 10 niitab, millistes klassides

kokkulangevus ja lahknevused tekkisid.

Segadusmaatriks néitab, et tehisintellekt tabas nii OSTA kui ka NO klassi 10 korral 26-st.
Mbdlema klassi kordustipsus oli 0,556, saagis 0,385 ja Fl-skoor 0,455. Watchlist klassi
puhul oli saagis korgem, 0,667, kuid kordustdpsus madal, 0,100, sest mudel kasutas seda
kategooriat palju sagedamini kui Tudengifondi varasem otsustusloogika. 50/50 klassi ei

tabanud mudel iihelgi korral.
Tudengifondi finantsanaliiiisis on praktiliselt oluline ka kitsam kiisimus, kas mudeli hin-

44



Tehisintellekti otsus

OSTA Watchlist 50/50 NO

8 OSTA 1
2]

o

3 Watchlist

=

<

= 50/50

()

S

= NO

Joonis 10. Tehisintellekti otsuste ja Tudengifondi otsuste segadusmaatriks.

nang viitab korrektsele ostuotsusele. Portfellihalduri vaates tahendavad nii NO, Watchlist
kui ka 50/50, et antud hetkel kapitali aktsiasse ei paigutata ja tehing jadb tegemata. Kui ka-
sitleda OSTA klassi positiivse klassina ja koiki teisi otsuseid mitteostuna, sai tehisintellekti
mudel 10 tdelist positiivset, 8 valepositiivset, 23 tdelist negatiivset ja 16 valenegatiivset
tulemust. Binaarse ostuotsuse tdpsus oli 57,9%, kordustidpsus 55,6%, saagis 38,5%, F1-

skoor 45,5% ja spetsiifilisus 74,2%.

Otsuseklasside jirjestuskodeeringus oli valimi keskmine erinevus 0,0 ja keskmine abso-
luutne erinevus 0,842. Ordinaalses vordluses oli tehisintellekti otsus 18 juhul Tudengi-
fondi otsusest positiivsem ja 16 juhul negatiivsem. Ulejisinud juhtudel oli suund sama
voi erinevus avaldus vaheklassides. See toetab jireldust, et mudel ei olnud kogu valimis
tihesuunaliselt optimistlikum ega pessimistlikum, vaid lahknevused tulenesid peamiselt

klassipiiride ja Watchlist kategooria erinevast kasutusest.

4.2.4 Vaiartusskooride vordlus

Lisaks kategoorilisele otsusele vorreldi kahe struktureeritud analiiiisi arvulist vaartusskoo-
ri. See mooddik annab otsusest peenema signaali, sest sama kategooria sees voib iiks ana-
liilis olla tugevamalt positiivne voi negatiivne kui teine. Vordlus tehti paarisvaatlusena
koigi 57 ettevotte kohta, kasutades sama ettevotte tehisintellekti analiiiisi ja vorreldaval

kujul Tudengifondi analiiiisi skoori.

Tehisintellekti skooride keskmine oli 12,72 ja vorreldaval kujul Tudengifondi analiiiisi
skooride keskmine 16,32. MSD oli -3,60 punkti ning mediaanerinevus 0 punkti. Uksikute
ettevotete tasandil oli hajuvus suur: keskmine absoluutne erinevus oli 37,28 punkti, MAD

30 punkti ning RMSE oli 49,96 punkti.

45



Skooride seos oli nork. Pearsoni korrelatsioon oli 0,201 ja Spearmani astakkorrelatsioon
0,274. Téapseid skoorikattuvusi oli 8 ehk 14,0% juhtudest. Kuni 10-punktilise erinevusega
paare oli 18 ehk 31,6%, kuni 25-punktilise erinevusega paare 27 ehk 47,4% ning kuni
50-punktilise erinevusega paare 42 ehk 73,7%. Ule 50 punkti erinesid skoorid 15 juhul.

Tehisintellekti skoor oli vorreldaval kujul Tudengifondi analiiiisi skoorist kdrgem 22 juhul
ja madalam 27 juhul. Positiivsed ja negatiivsed erinevused tasakaalustasid iiksteist, kuid
suur absoluutne erinevus niitas, et paljudel juhtudel jouti sama ettevotte kohta erineva
tugevusega investeerimishinnanguni. Kvantitatiivsed tulemused néditavad seega madalat
otsest kokkulangevust, kuid neist ei saa iiksi jireldada, kas erinevus tulenes mudeli veast,
Tudengifondi varasema otsuse piirangust, erinevast ajastusest voi erinevast otsustusloogi-
kast. Seetottu on kvantitatiivse hindamise peamine jireldus vajadus tdiendada moodikuid

kvalitatiivse analiilisiga

4.2.5 Lahknevuste tolgendamine

Lahknevustest kdige olulisemad on juhtumid, kus iiks pool annab OSTA otsuse ja teine
NO otsuse. Selliseid tugevaid vastassuunalisi lahknevusi oli 14: kaheksal juhul oli Tuden-
gifondi otsus OSTA, kuid tehisintellekti otsus NO; kuuel juhul oli Tudengifondi otsus NO,
kuid tehisintellekti otsus OSTA.

Tugevate vastassuunaliste lahknevuste selgitamiseks tehti kdigile 14 juhtumile eraldi kva-
litatiivne mudelipohine audit. Auditi sisendis vOrreldi sama ettevotte tehisintellekti ana-
liitisi ja Tudengifondi varasemat analiilisi. Vordluses kasutati eraldi auditeerimisprompti,
mis on esitatud lisas 7. Audit hindas faktitdpsust, arvulist korrektsust, hinnangu loogikat,
riskide ja vadrtust kergitavate tegurite kisitlust, tdendite kvaliteeti, argumentide kooskola
ning ajastust. Juhtumipdhiste auditite pohjal koostati koondanaliiiis korduvatest tugevus-

test, veamustritest ja praktilistest kontrollikohtadest.

Kvalitatiivse jdrelanaliiiisi pohjal eelistas auditeeriv keelemudel 12 juhul 14-st tehisintel-
lekti analiiiisi. Auditi tulemust ei kasutatud 16pliku tdpsusmdddikuna. Kvantitatiivne kok-
kulangevus arvutati eraldi algsete Tudengifondi otsuste pohjal ning mudelipohist auditit
kasutati ainult lahknevuste tdlgendamiseks. Juhtumipdhine hindamine tehti enne koond-

analiiiisi, et liksikute ettevotete faktivead ja ajastuse probleemid ei kaoks iildistuste sisse.
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Auditis oli tehisintellekti analiiiisi korduvaks tugevuseks viirtuse hindamise distsipliin.
Mudel karistas sageli olukordi, kus ettevotte drikvaliteet oli tugev, kuid aktsia hind ei olnud
piisavalt atraktiivne. Samuti kasutas tehisintellekti analiiiis sagedamini rahavoogu, hiljutisi
aruandeid ja konkreetseid vadrtust kergitavaid tegureid. Samas ilmnesid ka tehisintellekti
analiiiisis selged ndorkused: mones juhtumis tugines analiiiis puudulikele andmetele, parast
negatiivset stindmust oli mudel liiga alalhoidlik voi tegi ennatlikke jareldusi madalamate

kordajate kohta.

Tudengifondi analiitiside tugevus oli mitmes juhtumis kvalitatiivne ja kontekstuaalne sii-
gavus. Varasem analiilis markas vahel juhtimis-, digus-, kapitalipaigutuse voi sektoririski
tegureid, mida tehisintellekti analiiiis ei rohutanud. Samas oli selle valimi korduv norkus
ettevotte vadrtuse hindamine: kvaliteetse ettevotte, tugeva briandi voi hea pikaajalise loo
pohjal jouti ostuotsuseni ka siis, kui hind, rahavoog voi hiljutised stindmused ei toetanud
ostuotsust. Mdnes juhtumis ilmnesid ka faktivead, acgunud info kasutamine voi otsuse ja

pohjenduse sisemine vastuolu.

4.3 Jareldused

Tulemuste analiiiis nditas, et iildiselt tiditis lahendus keskse eesmirgi koondada aktsiaana-
liitisiks vajalik analiitisikontekst iihte platvormi. Kasutajakiisitluse pohjal voib jéireldada,
et valminud lahendus muutis analiiiisi protsessi kasutajate hinnangul paremaks ja kiire-
maks. Selle pohjuseks oli eelkdige see, et vajalikud lahteandmed koondati iihte platvormi,
ettevotteid sai vahetult vorrelda ning tehisintellekti hinnang toi esile riskid ja kontrollimist
vajavad viited. Kuna ajakulu ei moddetud eraldi katsena, ei saa t60 pohjal viita kindlat
ajalist voitu, kuid tagasiside toetab jireldust, et kisitsi andmeotsingu koormus vihenes ja

kasutaja jouab kiiremini pohjendatud jarelkontrollini.

Kasutuskogemuse tulemused olid iildiselt positiivsed. Kuna praktilises tdlgenduses kasit-
letakse 68 punkti 50. protsentiili ehk keskmise kasutatavuse orientiirina, viitab rakenduse
73-punktiline tulemus iildiselt heale kasutusmugavusele [80]. Samal ajal néitasid avatud
vastused, et lahenduse praktilist kasutatavust piiravad eelkdige ekraanisuuruste, andme-
te ajakohasuse ja hinnangu kontrollitavusega seotud probleemid. Telefonivaate optimee-
rimine ei olnud analiiiisi hetkel rakenduse kisitlusalas, kuid kasutajate tagasiside pohjal

mojutavad need otseselt lahenduse praktilist kasutatavust.

47



Koige selgemalt jai tditmata ettevotte juhtkonna ja siseringitehingute ndue. See ndue on
oluline, sest juhtkonna kvaliteet, omanike huvide kooskdla ning juhtkonna ostu- ja miitigi-
tehingud on finantsanaliiiisi sisuline osa, nagu on mainitud alapeatiikis 2.3. Noue jii tdit-
mata eelkdige andmete kittesaadavuse ja esitamise keerukuse tottu. Juhtkonna koosseisu,
ametiaega, osalust ja tehinguid ei olnud valitud andmeallikatest voimalik saada sama iihtla-
se struktuuri ja rahvusvahelise katvusega nagu finantsnéitajaid, hindu voi makroandmeid.
Lisaks oleks sellise info kasutajale arusaadav kuvamine ndudnud eraldi visualiseerimisloo-
gikat, mistottu liikati see t60 arenduse 16ppu ning 10putdo esitamise ajaks ei joutud seda
realiseerida. Tehisintellekti hinnang arvestab seda piirangut kaudselt: mudelile antud juhis
nouab, et olulise info puudumise korral tuleb see vilja tuua, mitte seda oletada. Seetottu
saab mudel juhtkonna vdi siseringitehingute puudumise mérkida analiilisi piiranguks ning

kasutada juhtkonnaga seotud infot juhul, kui see ilmneb etteantud tekstiallikates.

Tulemused néitavad, et tehisintellekti analiiiis ei korda mehaaniliselt Tudengifondi vara-
semaid otsuseid. Kategooriline kokkulangevus oli 38,6% ja Coheni kappa 0,114, mis
viitab madalale otsustuslikule sarnasusele. Sama ilmnes viirtusskooride vordluses: MSD
oli viike, kuid absoluutne erinevus suur ja korrelatsioon ndrk. Ordinaalses vordluses
el olnud mudel tervikuna siistemaatiliselt positiivsem ega negatiivsem. See ei tihenda
automaatselt, et mudeli analiiiis oleks halb, vaid et mudel teeb otsuse teistsuguse struktu-

reeritud andmeraamistiku ja alalhoidlikuma klassikasutuse pdhjal.

Analiiiisi seisukohalt tuleb kvantitatiivne kattuvus siduda kvalitatiivse jdrelanaliilisiga.
Tépsus, Fl-skoor ja segadusmaatriks kirjeldavad otsuste jaotust, kuid ei iitle, kas konk-
reetne lahknevus oli pohjendatud voi vigane. Seetottu auditeeriti vastassuunalised OSTA
ja NO juhtumid. Mudelipohise auditi tulemust tuleb tdlgendada ettevaatlikult, sest hindaja
voib eelistada vormilt sarnast ja struktureeritud teksti. Seetdttu nditab 12 juhtumi eelistus
eeskatt Tehisintellekti analiiiisi sobivust kasutatud auditeerimisraamistikuga, mitte selle

absoluutset investeerimisalast digsust.

Tehisintellekti komponendi véirtus ei seisne algse otsuse tdpses kordamises, vaid selles,
kas ta koondab ajaliselt korrektse info, teeb riskid ndhtavaks ning aitab Tudengifondil vali-
da, milliseid ettevotteid tasub edasi analiitisida. Selle rolliga sobib ostuotsuste ettevaatlik
kasutamine ja Watchlist kategooria sagedasem valik, kuid 10plikku véljundit tuleb hinna-

ta koos allikakatvuse ja asjakohasuse kontrolliga. See jareldus tidpsustab alapeatiikis 2.3
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maédratletud rolli kidesoleva valimi tulemuste pohjal.

Kvalitatiivse analiiiisi jareldus on, et tehisintellekti analiiiisi ja Tudengifondi varasemat
analtiiisi tuleb kasutada erinevatel eesmarkidel. Tehisintellekti analiiiis sobib paremini
baasraamistikuks, sest see hoiab otsuse seotud ettevotte vairtuse, rahavoogude ja ajako-
haste toenditega. Tudengifondi varasemast analiiiisist on samal ajal kasulik iile votta kont-
rolliv kiht: juhtimis- ja digusriski, kapitalipaigutuse, omandistruktuuri, sektori- ja makro-

konteksti ning muude kvalitatiivsete hoiatuste iilevaatuse.

4.4 Edasiarendus

Edasiarenduse prioriteedid tulenevad nii rakenduse tehnilisest analiitisist kui ka kasuta-
jatelt kogutud tagasisidest. Esmalt tuleb parandada kasutajaliidese tookindlust eri ekraa-
nisuurustel. Kuna finantsandmete tdlgendamisel on tipne paigutus ja arvude eristatavus
kriitilise tdhtsusega, ei ole mobiilivaate korrastamine ainult esteetiline parandustoo, vaid

kasutatavuse eeltingimus.

Teine oluline suund on andmete viérskuse ja paritolu nihtavam esitamine. Rakendus peaks
kuvama kasutajale arusaadavalt, millise kuupédeva seisuga konkreetne hind, finantsniitaja,
uudis voi tehisintellekti hinnang parineb. Samuti tuleks puuduvate viirtuste puhul eristada,
kas andmeid ei ole allikas avaldanud, laadimine ebadnnestus voi néitaja ei ole ettevotte

puhul sisuliselt rakendatav.

Kolmandaks vajab tipsustamist visualiseeringute ja selgituste kiht. Osa finantsnéitajaid
sobib paremini tulpdiagrammina kui joongraafikuna, eriti kui vorreldakse aruandeperioo-
dide kaupa esitatud kéivet, kasumit voi rahavoogu. Riigi- ja sektorivaadetes tuleks mdisted
avada nii, et kasutaja saaks néitajate tihendusest aru ilma eraldi allikaid otsimata. Lisaks
voiks riigi vaatesse lisada valuutakursi litkumise, sest valuutakeskkond mdgjutab rahvusva-

heliste ettevotete analiiiisi ja investori tootlust.

Neljandaks saab laiendada analiititilist vaartust. Tagasisides mainiti huvi ettevotte tulude
geograafilise ja drisegmendipOhise jaotuse, kvartalitulemuste avalikustamise kokkuvotete,
kvartaliaruannete otselinkide, uudiste eraldi vaate ning vddrtuse hindamise mudelite vas-
tu. Need funktsioonid sobituvad rakenduse eesmirgiga viahendada kisitsi andmekogumist,

kuid nende lisamisel peab sdilima senine kasutajaliidese lihtsus. Seetdttu on moistlik li-
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sada need kihiliselt: pohivaade peab jidma intuitiivseks, sligavamad aruande-, uudise- ja

vadrtushindamise vaated peaksid avanema kasutaja teadliku tegevuse peale.

Eraldi prioriteedina tuleb lisada juhtkonna ja siseringitehingute analiiiis. See ndue jii val-
minud rakenduses tditmata, kuid on finantsanaliiiisi protsessi osa ning seda ei saa loplikust
lahendusest eemaldada. Edasiarenduses tuleks esmalt leida usaldusvéddrne andmeallikas,
mis katab juhtkonna koosseisu, ametiaega, osalust ja tehinguid piisavalt tihtlaselt eri tur-
gudel. Seejrel tuleks info siduda ettevotte detailvaate ja tehisintellekti hinnangu sisendiga
nii, et kasutaja nédeks eraldi, kas juhtkonna ja siseringitehingute kohta on olemas toetav,

hoiatav vdi puuduv info.

Tehisintellekti komponendi edasiarendamisel tuleks keskenduda kontrollitavusele, mitte
ainult hinnangu koostamisele. Kasutaja peab nigema, millised allikad ja milline andme-
seis hinnangut mojutasid, mida skoori skaala tdhendab ning millised viited vajavad kont-
rollimist. Selleks voiks RAG-konveieri jagada senisest viaiksemateks kontrollitavateks ana-
liitisietappideks. See voimaldaks iga etapi puhul eraldi hinnata allikate ajakohasust, sisendi
piisavust ja mudeli jirelduste pohjendatust. Samuti tuleks jatkata mudeli hindamist uute
Tudengifondi analiiiiside pohjal, et vorrelda mitte ainult otsusekategooriaid, vaid ka seda,

kas mudel aitab analiiiitikul kiiremini jouda pohjendatud jarelkontrollini.

Lopuks soltub rakenduse kasutuselevott sellest, kas andmed on piisavalt usaldusviirsed.
Analiitisi hetkel ei olnud andmete igapdevane import implementeeritud. Tulevases aren-
duses tuleb automatiseerida andmete regulaarne uuendamine, et kasutaja saaks kuvatavate

andmete ajakohasust usaldada.
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5 Kokkuvote

T6o eesmirk oli luua veebirakendus, mis koondab aktsiaanaliiiisiks vajaliku analiitisikon-
teksti lihte platvormi. Eesmark tdideti suuremas osas: valmis lahendus vdoimaldab otsida
aktsiaid, avada ettevotte detailvaade, vorrelda ettevotteid, hinnata riigi- ja sektoritausta,

kasutada jilgimisnimekirja ning kuvada struktureeritud tehisintellekti hinnangut.

Analiiiisist jdreldus, et kasutajate hinnangul vihendab rakendus kisitsi tehtava andmeot-
singu koormust ja muudab eri andmeriihmade korvutamise lihtsamaks. Ettevotte pohindi-
tajate, sektori, konkurentsi ja turupositsiooni késitlus valmis noutud ulatuses. Osaliselt
taideti riigi analliiisi, ettevotte tausta, uudiste, tehisintellekti hinnangu ja kasutuskogemu-

valitud allikatest voimalik saada piisavalt iihtlase struktuuri ja rahvusvahelise katvusega.

Kasutajatestis vastas kiisimustikule 25 Tudengifondi liiget ning kasutatavuse koondskoor
oli 73 punkti 100-st. Tulemused viitavad, et rakendus sobib histi finantsanaliilisi toeta-
miseks, kuid tagasiside toi vilja vajaduse parandada visualiseeringuid, viiksemate ekraa-

nide paigutust ning andmete varskuse ja paritolu kuvamist.

Tehisintellekti hinnang sobib finantsanaliilisile esmase hinnangu koostamiseks. Mudeli ot-
sused kattusid Tudengifondi varasemate otsustega 38,6% juhtudest ning binaarse ostuot-
suse tapsus oli 57,9%. Seega seisneb tehisintellekti hinnangu véirtus eelkdige info koon-

damises, riskide ndhtavaks tegemises ja kontrollimist vajavate viidete esiletdstmises.
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Lisa 1 — Lihtlitsents 1o0putoo reprodutseerimiseks ja loputoo tild-
susele kiittesaadavaks tegemiseks'

Meie, Kaspar Kiisk, Siim Kruusimie ja Siim Tiivel

1. Anname Tallinna Tehnikaiilikoolile tasuta loa (lihtlitsentsi) enda loodud teose “Fi-
nantsinstrumentide analiiiisi toetava tarkvararakenduse arendamine”, mille juhen-
daja on Siim Rebane

1.1. reprodutseerimiseks 10putoo siilitamise ja elektroonse avaldamise eesmér-
gil, sh Tallinna Tehnikaiilikooli raamatukogu digikogusse lisamise eesmér-
gil kuni autoridiguse kehtivuse tihtaja 10ppemiseni;

1.2. iildsusele kittesaadavaks tegemiseks Tallinna Tehnikaiilikooli veebikesk-
konna kaudu, sealhulgas Tallinna Tehnikaiilikooli raamatukogu digikogu
kaudu kuni autoridiguse kehtivuse tihtaja 10ppemiseni.

2. Oleme teadlikud, et kdesoleva lihtlitsentsi punktis 1 nimetatud digused jddvad alles
ka autoritele.

3. Kinnitame, et lihtlitsentsi andmisega ei rikuta teiste isikute intellektuaalomandi ega

isikuandmete kaitse seadusest ning muudest digusaktidest tulenevaid digusi.

01.06.2026

ILihtlitsents ei kehti juurdepissupiirangu kehtivuse ajal vastavalt iilidpilase taotlusele 15putoole juurdepi-
supiirangu kehtestamiseks, mis on allkirjastatud teaduskonna dekaani poolt, vélja arvatud iilikooli digus
I6putdod reprodutseerida iiksnes sdilitamise eesmérgil. Kui 16putd6 on loonud kaks voi enam isikut oma
tihise loomingulise tegevusega ning 16putd6 kaas- voi iihisautor(id) ei ole andnud 16put6od kaitsvale iili-
opilasele kindlaksmiiratud tdhtajaks ndusolekut 16putdo reprodutseerimiseks ja avalikustamiseks vastavalt

lihtlitsentsi punktidele 1.1. ja 1.2, siis lihtlitsents nimetatud tdhtaja jooksul ei kehti.
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Lisa 2 — Aktsiakihi andmebaasiskeem

sector
currency broad_group

N N *id : smallint «PK: N .
*id : smallint «PK>» < *id : smallint «PK>»

name : text «UQ»
abbreviation : text «UQ»

name : text «<UQ» name : text «<UQ»

exchange_rates eV industry_group S AR (e
. " *id : smallint «PK: N " *id : smallint «PK:
*currency_id : smallint «PK, FK» diismel «e *id : smallint «PK» £)8 St «r>
*date : date «PK» iso_code : char(2) «<UQ» sector_id : smallint «FK»
— name : text - - .
. name : text «UQ» 5 " broad_group_id : smallint «FK»

rate : numeric(24, 8) " sector_id : smallint «FK» N . .
., | currency : smallint «<FK» m ,, | {unique} sector_id, broad_group_id
T * #

country_info
- - stock
*country_id : smallint «PK, FK»
*date : date «PK» *id : bigint «PK»
*type : stock_info_type «PK» R
country_alternate_names - GETIE 8 E
gdp : numeric ticker : text «UQ»
*id : smallint «PK» broad_money : numeric about : text
. . cpi : numeric currency_price_id : smallint «FK
country_id : smallint «FK» p_ . y_F.’ — a o
Ppi : humeric currency_financials_id : smallint «FK»
name : text «UQ» . ) . N
unemployment_rate : numeric industry_group_id : smallint «FK»
moodys_rating : varchar(20) sector_broad_group_id : smallint «<FK»
equity_risk_premium : numeric sector_world_id : smallint «FK»
country_risk_premium : numeric country_id : smallint «FK»
corporate_tax_rate : numetric ES ES

stock_info

*stock_id : bigint «PK, FK»
*date : date «PK» stock_daily_price
*type : stock_info_type «PK»

*stock_id : bigint «PK, FK»
revenue : numeric(30, 4) *date : date «PK»

ebitda : numeric(30, 4)
operating_income : numeric(30, 4)
net_income : numeric(30, 4)
free_cash_flow : numeric(30, 4)
total_assets : numeric(30, 4)
total_debt : numeric(30, 4)
shares_outstanding : bigint

beta : numeric(10, 4)

open : numeric(24, 8)
high : numeric(24, 8)
low : numeric(24, 8)
close : numeric(24, 8)
volume : bigint
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Lisa 3 — Hinnangute kihi andmebaasiskeem

stock

*id : bigint «PK»

name : text
ticker : text «UQ»

rating

*stock_id : bigint «PK, FK»
*published_at : date «PK»

summary : text
value : smallint stock_sentiment

analyzed_at : timestamptz
chain_of_thought : text
decision : varchar(20)

*stock_id : bigint «PK, FK»
*date : date «PK»

confidence : varchar(10) count : integer
key_bull_points : jsonb normalized : numeric(10, 4)

key_bear_points : jsonb
analysis : jsonb

source_ids : bigint[]
missing_data : jsonb
thesis_review_triggers : jsonb

A4

source

*id : bigint «PK»

tag

published_at : date
title : text

content : text title : text «UQ»
link : text «UQ» T
sentiment : jsonb

*id : bigint «PK»

stock_source

*stock_id : bigint «PK, FK»

. . source_tags
*source_id : bigint «PK, FK»

*source_id : bigint «PK, FK»

relevance : numeric *tag_id : bigint «PK, FK»

financial_context_summary : text
relevance_reason : text
analyzed_at : timestamptz
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Lisa 4 — Tudengifondi varasemate analiiiiside andmestik

Ticker Ettevote Kuupéiev TF otsus Al otsus
LHVIT.TL LHV 4. October 2023 NO Watchlist
IGNIL.VS Ignitis Grupe 14. December 2023 OSTA OSTA
AAPL Apple 18. April 2024 NO Watchlist
O Reality Income 18. April 2024 OSTA OSTA
PYPL PayPal 18. April 2024 NO Watchlist
AIR.PA AirBus 18. June 2024 NO NO
RHM.DE Rheinmetall 18. June 2024 NO NO
SNOW Snowflake 26. September 2024 NO NO
ORCL Oracle 26. September 2024 OSTA Watchlist
CRWD Crowdstrike 26. September 2024 OSTA NO

KMI Kinder Morgan 24. October 2024 NO Watchlist
EQNR.OL Equinor 24. October 2024 NO OSTA
BEPC Brookfield Renewables ~ 24. October 2024 NO OSTA
FLNC Fluence 24. October 2024 OSTA NO
WISE.L Wise 21. November 2024 NO OSTA
ALB Albemare Corporation 19. December 2024 NO NO
ICP1V.HE Incap 19. December 2024 Watchlist OSTA
VNA.DE Vonovia 19. December 2024 OSTA Watchlist
SNPS Synopsys 19. December 2024 Watchlist Watchlist
INTU Intuit 25. February 2025 OSTA NO

GPC General Parts Company  25. February 2025 NO Watchlist
TEM Tempus Al 25. February 2025 NO NO
ULTA Ulta Beauty 25. February 2025 NO OSTA
BLK BlackRock 25. March 2025 NO Watchlist
MC.PA LVMH 25. March 2025 OSTA Watchlist
BDX.WA Budimex SA 25. March 2025 OSTA NO
TKA.DE ThyssenKrupp 29. April 2025 NO NO
GOOGL Google 29. April 2025 OSTA OSTA
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Ticker Ettevote Kuupéev TF otsus Al otsus
AXP American Express 27. May 2025 NO Watchlist
SPOT Spotify 27. May 2025 NO NO

v Visa 15. September 2025 Watchlist Watchlist
UBER Uber 16. September 2025 OSTA OSTA
MA Mastercard 22. September 2025 OSTA Watchlist
UMG.AS UMG 23. September 2025 OSTA OSTA
ICE ICE 13. October 2025 NO OSTA
ADBE Adobe 13. October 2025 OSTA OSTA
RACE.MI Ferrari 14. October 2025 OSTA NO
AMZN Amazon 14. October 2025 OSTA OSTA
CPRT Copart 10. November 2025 NO OSTA
ITX.MC Inditex 11. November 2025 NO Watchlist
UNH UNH 12. November 2025 OSTA Watchlist
KNEBV.HE Kone 18. November 2025 OSTA NO
MNST Monster 8. December 2025 NO Watchlist
WM Waste Management 8. December 2025 OSTA Watchlist
FORTUM.HE Fortum 9. December 2025 OSTA OSTA
SL.MI Sanlorenzo 10. December 2025 OSTA OSTA
NFLX Netflix 5. February 2026 OSTA NO
ORK.OL Orkla 9. February 2026 OSTA OSTA
ENR.DE Siemens energy 10. February 2026 NO NO
AENA.MC Aena 11. March 2026 OSTA 50/50
FER.MC Ferrovial 16. March 2026 50/50 Watchlist
ONON On Holdings 16. March 2026 NO NO
SPGI S&P Global 24. March 2026 50/50 OSTA
DOFG.OL DOF 16. April 2026 OSTA NO
BWLPG.OL  BW LPG 20. April 2026 NO NO
FICO FICO 22. April 2026 OSTA Watchlist
MDT Medtronic 22. April 2026 NO Watchlist
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Lisa S — Tehisintellekti hinnangu viljundskeem

"type": "object",
"properties": {
"chain_of_thought": {
"type": "string",
"description": "Internal reasoning space. Evaluate business quality, financials, valuation,
and risks step-by-step BEFORE making the final decision."
1,
"decision": {
"type": "string",
"description": "Final Tudengifond-style investment decision.",
"enum": [
"0OSTA",
"NO",

"Watchlist",

"50/50"
]
1,
"value": {
"type": "integer",
"description": "Numeric investment score from -100 to 100.",
"minimum": -100,
"maximum": 100
1,

"confidence": {
"type": "string",
"description": "Confidence level in the decision.",
"enum": [
"low",
"medium",
"high"
]
1,
"summary": {
"type": "string",
"description": "2-4 sentence concise Estonian summary of the final thesis."
1,
"key_bull_points": {

"type ", "array“ s

"description": "Top 3 arguments for buying the stock (in Estonian).",
"items": {
lltypell : "String"
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}
},
"key_bear_points": {

"type ", "array“ s

"description": "Top 3 arguments against buying the stock (in Estonian).

"items": {
"type": "string"
}
},
"analysis": {
"type": "object",
"properties": {
"ari_ja_sektor": {

"type": "string",

"description": "Business and sector analysis."
1,
"finantsid": {
"type": "string",
"description": "Financial trend and balance sheet analysis."

1,
"valuatsioon": {
"type": "string",
"description": "Valuation absolute and relative analysis."
1,
"uudised_ja_riskid": {
"type": "string",
"description": "News, geopolitical, and risk analysis."
},
"investeerimistees": {
"type": "string",
"description": "Final investment thesis."
}
1,
"required": [
"ari_ja_sektor",
"finantsid",
"valuatsioon",
"uudised_ja_riskid",
"investeerimistees"
1,
"propertyOrdering": [
"ari_ja_sektor",
"finantsid",
"valuatsioon",
"uudised_ja_riskid",

"investeerimistees"

1,

"sourceIds": {
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"type ", narrayu R

"description": "Source IDs that materially influenced the news part of the decision.
"items": {

"type": "integer"
}

},
"missingData": {
"type": "array",
"description": "Important unavailable data that would improve the analysis.",
"items": {
"type": "string"
}
},
"thesisReviewTriggers": {
"type": "array",
"description": "Events or conditions that would require revisiting the thesis.",
"items": {

"type": "string"

}

},

"required": [
"chain_of_thought",
"decision",
"value",
"confidence",
"summary",
"key_bull_points",
"key_bear_points",
"analysis",
"sourcelds",
"missingData",
"thesisReviewTriggers"

1,

"propertyOrdering": [
"chain_of_thought",
"decision",
"value",
"confidence",
"summary",
"key_bull_points",
"key_bear_points",
"analysis",
"sourcelds",
"missingData",

"thesisReviewTriggers"
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Lisa 6 — Planck kasutuskogemuse kiisimustik

Sissejuhatus ja juhised testijale:

Tdname, et leidsite aega meie uue finantsturgude andmeplatvormi testimiseks. Kasutatavus
sOltub suuresti siisteemi kasutuskontekstist. Seetottu palume enne alloleva kiisimustiku

tditmist veenduda, et olete platvormiga tutvunud, tehes 1ibi jirgmised tegevused.

m Avasta avalehte: Vaata iile esiletoodud aktsiad ja viimased uudised.

m Sirvi nimekirju: Liigu lehtedele Aktsiad (Stocks), Riigid (Countries) ja Sektorid
(Sectors). Proovi kasutada otsingut, rakendada filtreid ja sorteerida andmeveergusid.

m Siivene detailidesse: Klopsa konkreetsel aktsial, riigil voi sektoril, et ndha selle
detailvaadet. Tutvu ajalooliste turugraafikute, fundamentaalnéitajate (fundamentals)
ja osakaalude jaotustega (exposure breakdowns).

» Personaliseeri: Mine jilgimisnimekirja (Watchlist), lisa moned aktsiad ja vaata iihe
kuu hinnaliikumiste eelvaategraafikuid.

m Vordle: Kasuta vordlustooriista (Compare), et panna erinevad aktsiad andmete ja

fundamentaalniitajate vordlemiseks korvuti.

Kuidas vastata kiisimustele:

Palun mirkige iga viite puhul oma esimene (vahetu) reaktsioon, selle asemel et pikalt jére-
le moelda. Kui te tunnete, et ei oska monele viitele vastata, valige vastuseks ,,neutraalne*
(3). Palun hinnake, kuivord te ndustute jirgmiste vdidetega skaalal 1 (ei ndustu iildse) kuni

5 (ndustun tdielikult).

Kvantitatiivsed (SUS) kiisimused:

1. Ma arvan, et ma sooviksin seda siisteemi tihti kasutada.

2. Ma leidsin, et siisteem on asjatult keeruline.

66



3. Minu arvates oli siisteemi lihtne kasutada.

4. Ma arvan, et ma vajaksin selle siisteemi kasutamiseks tehnilise spetsialisti abi.

5. Ma leidsin, et selle siisteemi erinevad funktsioonid olid hasti integreeritud (nt sujuv
liikumine aktsiate nimekirjast detailvaatesse voi sealt jdlgimisnimekirja).

Minu arvates oli selles siisteemis liiga palju ebaiihtlust.

Ma kujutan ette, et enamik inimesi Opiks seda siisteemi véga kiiresti kasutama.

Ma leidsin, et selle siisteemi kasutamine oli viga kohmakas.

A

Ma tundsin end siisteemi kasutades véga kindlalt.

10. Ma pidin dppima palju asju, enne kui sain siisteemi iseseisvalt kasutama hakata.

Kvalitatiivsed (avatud) kiisimused:

11. Mis teile platvormi juures kdige enam meeldis?
12. Kas moni andmete visualiseering (graafikud, fundamentaalniitajate tabelid, vord-
lustooriist) tundus teile segadust tekitav voi raskesti loetav? Kui jah, siis milline?

13. Kas teil on lisatagasisidet vOi soove uute funktsioonide kohta?

67



Lisa 7 — Tehisintellekti promptide mallid

Selles lisas on esitatud 16put66 hindamisel ja rakenduse tehisintellekti toovoos kasutatud
promptide pohimallid. Mallides on andmepaketid esitatud kohatditjatena, sest tegelikud

paringud tdidetakse iga aktsia, kuupédeva voi uudise kohta eraldi.

Uudise asjakohasuse siisteemijuhis

You score whether a news article is relevant to a stock for an investment database. Use only the
supplied stock and article data. Return strict JSON: {"relevance": number, "
financialContextSummary": string}. Do not use outside knowledge, later events, market prices,
filings, or facts not present in the supplied stock and article data. Treat the article
publishedAt timestamp as the latest allowed information date. The relevance number must be from

0 to 1: 1.0 means directly about the exact company or its securities; 0.75 means direct
company mention but the article is only partly about it; 0.5 means sector, industry, country,
macro, customer, supplier, or competitor news with a plausible investment connection; 0.25
means weak or speculative connection; 0.0 means unrelated. Do not treat a ticker-like word as a

match unless the company name or context confirms it. financialContextSummary must contain
only facts, events, metrics, risks, guidance, operating drivers, competitive context,
regulatory context, macro context, or market context that are relevant to financial analysis of
this specific instrument. Exclude article boilerplate, publisher language, generic background,
and unrelated facts. If no financially relevant context exists for this instrument, return an
empty string for financialContextSummary. financialContextSummary is required and must not be

empty when relevance is at least 0.25.

Uudise asjakohasuse kasutajasisend

Compare the stock metadata with the news article. Score how relevant the article is to the stock,

then extract only the context that matters for financial analysis of that specific instrument.

Stock:

- ticker: {ticker}

- name: {stock_name}

- country: {country_name} ({country_code})
- sector: {sector_name}

- broadGroup: {broad_group_name}

- industryGroup: {industry_group_name}

- about: {about}
Article:

- sourceld: {source_id}

- publishedAt: {published_at}
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- title: {title}
- link: {link}

- content: {content}

Return only JSON with keys relevance and financialContextSummary.

Lopliku aktsiaanaliiiisi siisteemijuhis

You are an investment analyst for TalTech Student Fund (Tudengifond). Your task is to recreate the

type of analysis and decision Tudengifond would have made on the given analysis date.

## Important Temporal Rule

Use **only** information that was available on or before “{analysis_date} . Treat all supplied data
as an as-of snapshot. Do not use later knowledge, later stock price moves, later reports, or
current market knowledge.

## Decision Style

Tudengifond decisions are conservative and committee-like. The target decision classes are:

- "OSTA": attractive risk-adjusted investment now; quality, valuation, growth, financial strength,
and risks form a coherent buy thesis.

- 'NO°: do not buy now; either valuation is too demanding, business quality is insufficient, risks
are too high, financials are weak, thesis is unclear, or timing is poor.

- “Watchlist™: business may be attractive but one or more key conditions are not yet satisfied;
needs monitoring.

- "50/507: evidence is finely balanced and a committee could reasonably split.

## Historical Calibration

The decision log is approximately balanced between “0OSTA™ and "NO°, with rare “Watchlist™ and

"50/50" outcomes. Do not default to “OSTA" because a company is high quality.

Tudengifond often rejects good businesses when valuation, risk, cyclicality, China/Russia/Belarus

exposure, weak margins, leverage, uncertain growth, or thesis timing are not good enough.

Never jump from "great company" to “OSTA". A high-quality business can be “0STA" only if the
analysis-date price offers enough risk-adjusted upside. If the upside is not demonstrated from
valuation, earnings/cash-flow yield, growth durability, sector-relative multiples, margin of
safety, or a clear underpricing/catalyst argument, choose “NO°, “Watchlist™, or “50/50° instead.

## Tudengifond Analysis Protocol

Evaluate the company through these sections:

1. Business and operating environment
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11.
12.

##

Sector and macro backdrop

. Business model, segments, geography, and revenue drivers

Company life-cycle phase; prefer mature compounders / quality growth businesses, roughly phase 4
or 5

Competitive position and moat: brand, network effects, switching costs, cost advantage, efficient
scale, regulation, distribution, data, or IP

History, crises, scandals, media perception

Management quality and alignment where evidence exists

Russia, Belarus, and China exposure; strong exposure is a material negative

Financial trend analysis: revenue, EBITDA, operating income, net income, FCF, capex, debt, equity

, cash, margins, ROE, ROA, ROIC, current ratio, debt/equity, payout ratio

. Valuation: P/E, P/B where relevant, P/S, EV/EBITDA, FCF yield, dividend yield, PEG/beta/WACC/

growth if available
Sector-relative comparison using supplied sector aggregates
Risks: company-specific, sector, macro, political/regulatory, financial, valuation, execution

Investment thesis: why buy or why not buy now; what would change the thesis

Internal Reasoning Process

Before assigning the final decision and score, reason in this order:

oo W N

#i#

Establish the base business quality.

Evaluate financial durability.

Evaluate valuation independently from business quality.

Evaluate major risks and geopolitical exposure.

Prove whether the current price offers enough upside after risk compensation; do not treat
business quality itself as upside.

Only then assign the final decision and score.

Decision Hierarchy

Use this explicit hierarchy when evidence conflicts:

1.
2.

##

Temporal validity: exclude information unavailable after ~{analysis_datel}".
Business quality: determine whether the company has durable economics, competitive advantages,

and an understandable model.

. Financial durability: prioritize sustained revenue, margin, cash-flow, balance-sheet, and return-

on-capital evidence.

. Valuation: judge the current price independently; do not let business quality excuse excessive

valuation.

. Risk compensation: require a larger margin of safety when cyclicality, leverage, commodity

exposure, turnaround risk, or geopolitical exposure is high.

. Upside proof gate: choose "0OSTA" only when the analysis explicitly demonstrates enough upside at

the analysis-date price after valuation and risks; if this proof is weak, missing, or based

only on quality, do not choose "OSTA".

. Final decision: choose “0STA" only when the total evidence supports an attractive risk-adjusted

opportunity at the analysis-date price.

Burden 0f Proof Framework
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Expensive companies must justify valuation through durable growth, margins, and moat quality.
Cyclical companies require margin-of-safety valuation.

Leveraged companies require stronger cash-flow evidence.

Turnaround theses require clear operational evidence, not hope.

Commodity businesses should generally receive lower multiple tolerance unless structural

advantages exist.

## Evidence Rules

Numerical financial evidence outweighs qualitative commentary.

Company filings and reported financial metrics outweigh news interpretation.

Persistent multi-quarter trends outweigh single events.

Recent information available before the analysis date should receive greater weight than older
information.

One-off news should not dominate the decision unless it changes solvency, regulation, competitive
position, or long-term earnings power.

Article “financial_context_summary” fields are preprocessed summaries of news available by the
analysis date. Use them to identify catalysts, risks, sentiment, and context.

Weight articles by both “relevance™ and substance. A high-relevance article with direct financial,

strategic, regulatory, legal, earnings, guidance, product, competitive, or management impact

matters most.

Ignore or downweight article noise, duplicate news, generic market commentary, and low-relevance
summaries.

Cite source IDs for article-based claims.

If a required fact is missing, say it is missing and do not invent it.

## Materialized View Analysis Inputs

Use the supplied materialized-view data as the primary quantitative evidence. These views already

normalize currencies into EUR, align prices and fundamentals as of each date, and calculate
derived valuation and ratio fields. Do not recalculate these metrics unless a value is missing

or clearly inconsistent.

### Stock Price And Momentum

Use “stock_daily_price_eur_mat_view™ for the target company's as-of price path. The financial packet

derives “previous_close_eur , “price_change”, and “price_change_percentage® from the previous

sampled row:

“date”, “close_eur”, “previous_close_eur , “price_change”, “price_change_percentage”

Interpret “close_eur” as the EUR-normalized close for the target stock.

Use the latest row on or before “{analysis_date}” as the analysis-date price.

Use the historical rows to assess short-term and medium-term price trend, drawdown/recovery
context, volatility proxy, and whether the market has already priced in good or bad news.

V14 resamples the database market views: roughly daily rows for the most recent year, weekly rows
for years 1-5, and monthly rows for older history, measured from each stock's latest database

price date.
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- If “timeSeriesSampling” is present in the financial packet, treat older “priceMetrics™, “valuation

°, and index rows as sampled snapshots, not missing daily observations.

### News Sentiment Trend

Use “stock_sentiment” as a compact article sentiment trend up to “{analysis_date}:

- “date”, “count’, "normalized"

- “count” is the number of source items in the period.

- "normalized” is the count-weighted sentiment value for aggregated monthly or yearly periods.

- Use sentiment as supporting context only; article summaries and quantitative financial evidence
outweigh raw sentiment.

### Financial Trend

Use “stock_financial_ttm_eur_mat_view™ for TTM-style financial history in EUR:

- Metadata: “date” is the report period date, “available_date” is the estimated date the report

became usable, and “source_type  is "Quarterly’, "Biannual®, or “Annual’.
- Income and cash flow: “revenue’, “cost_of_goods_sold™, “ebitda”, “operating_income-,
pretax_income”, “net_income”, “free_cash_flow™, “capex”, “tax_provision”, “cash_dividends-

- Balance sheet and dilution: “total_assets”™, “current_assets”, “current_liabilities”™, “total_debt~,
“stockholders_equity”~, “cash_and_equivalents”, “shares_outstanding”

- Use only rows whose “available_date™ is on or before ~{analysis_datel}”.

- Analyze multi-period direction, not just the latest row: growth consistency, margin direction, FCF
conversion, capex intensity, leverage, liquidity, equity base, and share-count changes.

- Treat negative or volatile net income/FCF as a major durability warning unless the packet gives

strong evidence that it is temporary and already improving.

### Valuation And Quality Metrics

Use “stock_valuation_daily_eur_mat_view ™ for historical valuation snapshots and °
stock_latest_valuation_daily_eur_mat_view  only when the latest database date is appropriate
for the requested analysis date. Prefer the explicit historical view filtered to “date <= {

analysis_datel}".

Available fields:

- Scale and capital structure: "market_cap’, “enterprise_value-
- Multiples and yield: “pe_ratio”, “pb_ratio”, “ps_ratio’, “ev_to_ebitda’, “fcf_yield_pct~”,
dividend_yield_pct”

- Cost/growth context: “wacc™, “fundamental_growth”

Use “stock_fundamental_ratios_view , joined by the same stock and financial date where available,

for:
- Profitability: “gross_margin_pct”, “operating _margin_pct’, "net_profit_margin_pct~

- Returns: “roe_pct”, ‘roa_pct’, “roic_pct’

- Balance sheet and payout: “debt_to_equity”, “current_ratio”, “payout_ratio_pct~
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- Per-share context: “eps”, “dividend_per_share~

Valuation must be judged both absolutely and against the company's own financial durability. High ~
pe_ratio”, “ps_ratio”, or “ev_to_ebitda’ requires stronger evidence of durable growth, margins,
moat, and reinvestment returns. Low multiples are not enough if fundamentals are deteriorating,

leverage is high, or the business is structurally weak.

Before selecting “OSTA™, explicitly connect the latest valuation row on or before ~{analysis_datel}"
to expected upside. Use available evidence such as FCF yield versus risk, earnings yield versus
rates/risk premium, growth versus multiple, sector-relative discount/premium, historical
valuation context, balance-sheet risk, and catalysts. If the available data cannot support a

credible upside case at the current price, the decision must not be "0OSTA".

### Sector Relative Context

Use “sector_broad_group_info_mat_view™ to compare the target company against its broad sector group

on or before “{analysis_date}".

Available sector aggregate fields:

- Market/valuation: “pe_ratio™, “pb_ratio”, “ps_ratio”, “ev_to_ebitda”, “fcf_yield_pct’, °
dividend_yield_pct”, “peg_ratio”, “beta’

- Profitability and returns: “gross_margin_pct”, “operating_margin_pct®, “net_profit_margin_pct”,
roe_pct’, ‘roa_pct’, ‘roic_pct’

- Financial position: “debt_to_equity™, “current_ratio”, “payout_ratio_pct~

Use this to answer whether the target is genuinely better, worse, cheaper, or more expensive than
its sector. A company can deserve a premium only if quality, growth, balance sheet, and risk
profile justify it. A discount can be attractive only if the weakness is temporary or over-

discounted.

### Country And Sector Market Backdrop

Use “country_info”~ for country risk and macro context on or before “{analysis_datel} :

- Metadata: “date”, “type~

- Macro and rates: “gdp’, "broad_money , “current_account_pct_gdp , “govt_debt_pct_gdp’,

lending_rate”, "policy_rate”, “bond_yield_ 10y~

- Inflation/activity/labour: “cpi”, “ppi”, ‘retail_sales”, consumer_confidence , “industry_index”,
“unemployment_rate”, “pmi_manufacturing”
- Sovereign and valuation risk: "moodys_rating”, “equity_risk_premium”, “country_risk_premium-,

default_spread”, “corporate_tax_rate’
- Use these fields to evaluate sovereign risk, interest-rate pressure, inflation, macro momentum,

tax context, and whether the country backdrop requires a larger margin of safety.

Use “country_daily_index_mat_view  and “sector_broad_group_daily_index_mat_view ™ for market-cap

weighted index context:

- “date”, “total_market_cap_eur’, “index_value~
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- Compare the target stock's price trend with its country and sector index trend up to “{
analysis_datel}".

- Use these views to identify broad market beta, sector momentum, country-level drawdowns/recoveries
, and whether underperformance is company-specific or mostly macro/sector driven.

- Do not overemphasize index momentum, but use it to calibrate timing and risk appetite.

## Scoring

Return a numeric “value™ from “-100" to “1007:

- "75° to "100°: exceptional asymmetric opportunity
- 507 to "747: clear "0OSTA"

- 207 to “497: mild "0STA" / positive skew

- "5 to "197: “Watchlist~

- "-4% to "4°: °50/50°

- =197 to "-57: cautious °NO~

- =49 to "-20": clear °"NO°

- =100 to -507: structurally unattractive or high-risk

Prefer the label implied by the total thesis, not just the score. A high-quality company at an

excessive valuation can be "NO°. A mediocre company at a cheap valuation is not automatically

OSTA™ unless the thesis and risks are compelling.

Scores above "20° require a stated current-price upside case. Scores above “50° require a strong,

evidence-backed upside case, not merely a strong business-quality case.

## Output Language

Use Estonian.

## Output Format

Return exactly one JSON object matching the response schema configured in the API call. Do not
return Markdown, comments, prose, the schema definition itself, or fields outside the

configured schema.

- “decision” must be exactly one of “OSTA™, "NO°, “Watchlist™, or “50/50°.

- “value” must be an integer from "-100" to “100°.

- “confidence™ must be exactly one of “low", "medium”, or “high".

- “summary”, “key_bull_points®, “key_bear_points”, “analysis”, "missingData”, and °
thesisReviewTriggers™ must be written in Estonian.

- “key_bull_points” and “key_bear_points” must each contain the top 3 points.

- “sourcelds” must contain integer article source IDs only, not strings. Use an empty array if no
article source materially influenced the news/risk analysis.

- "missingData’ and “thesisReviewTriggers™ must be arrays of strings. Use empty arrays only when
there is genuinely nothing important to list.

- Do not include an “explanation” field. Put the structured analysis in “analysis~.
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Lopliku aktsiaanaliiiisi kasutajasisend

# Investment Analysis Request

Analysis date: “{analysis_datel}"

Use the system prompt instructions and the following as-of input packets to produce the final

Tudengifond-style investment decision.

Required decision guard: do not choose "0OSTA"™ because the company is merely high quality or a "great
company". Choose “0OSTA™ only if the analysis proves that the analysis-date price offers enough
risk-adjusted upside using the supplied valuation, financial, price, sector-relative, and

catalyst evidence. If that upside proof is weak or missing, choose "NO°, “Watchlist™, or

"50/50".

## Input Packets

### Company Under Analysis

text

{company_packet_json}

### As-0f Financial And Market Data

T Ttext

{financial_packet_json}

### Sector, Country, And Peer/Context Data
T Ttext

{context_packet_json}

### Relevant Article Summaries Available By The Analysis Date
TTTtext

{article_packet_json}

Varasemate Tudengifondi analiiiiside struktureerimise kasutajasisend

# Tudengifond Historical Record Extraction

Extract a result object from the supplied historical Tudengifond analysis records.

Analysis date: “{analysis_date}"
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Important:

- Use the attached converted request files as the primary evidence.

- Use the CSV row metadata field “historical_decision” as the authoritative value for the output ~
decision”.

- ".docx” and ".pptx’~ source files are attached as machine-readable PDFs.

- Spreadsheet source files are attached as CSV files, one file per visible sheet.

“.mp4°~ files are intentionally not attached; treat them as missing source data.

- Reconstruct the Tudengifond-style decision from the historical record.

- Do not use current market knowledge or facts after the analysis date.

- The “chain_of_thought™ field must contain a concise evidence audit/rationale, not hidden private
reasoning.

- “sourcelds” must refer to “sourceld” values in the attachment manifest when a source materially

influenced the result.

- Return strict JSON only, matching the schema exactly.

## CSV Row Metadata

"7 json
{row_packet_json}

## Attachment Manifest

“Tjson

{attachment_manifest_json}

## Skipped Source Manifest

“"json

{skipped_manifest_json}

## Required Output Schema

“json
{schema_json}

## Final Instruction

Based on the attached files and manifest above, extract exactly one JSON object matching the schema.

Analiiiiside vordluse siisteemijuhis

You are an investment-analysis auditor.
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Your role is to evaluate, compare, and critique two financial analysis outputs about the same
company. Your goal is to determine which analysis is more accurate, better supported, more

internally consistent, and more useful for investment decision-making.

You must be skeptical, evidence-driven, and precise. Do not assume either analysis is correct. Treat

both analyses as potentially incomplete, outdated, biased, or numerically flawed.

Core responsibilities:

- Compare the two analyses claim by claim.

- Verify factual, numerical, and time-sensitive claims using reliable sources when available.

- Check calculations, assumptions, valuation logic, and internal consistency.

- Identify unsupported claims, stale information, missing risks, and overconfident conclusions.

- Distinguish facts from interpretations, forecasts, opinions, and speculation.

- Separate information available as of the stated analysis date from information that became
available afterward.

- Explain which analysis is more reliable overall and why.

Use external information where relevant, including:
- Company filings

- Earnings releases

- Investor presentations

- Earnings-call transcripts

- Market-data tools

- Financial-data tools

- Reputable financial news

- Regulatory sources

- Industry sources

Citation requirements:
- Cite sources for all current, factual, numerical, or time-sensitive claims.
- Prefer primary sources such as filings, company releases, and regulatory documents.

- If using post-analysis-date information, clearly label it as such.

If a claim cannot be verified, say so rather than guessing.

Evaluation criteria:

- Factual accuracy

- Numerical correctness

- Valuation rigor

- Quality of assumptions

- Evidence quality

- Treatment of risks and catalysts

- Internal consistency

- Awareness of timing and market context

— Decision usefulness

When auditing, pay special attention to:
- Revenue, margins, earnings, free cash flow, and balance sheet claims
- Valuation multiples, discount rates, growth rates, terminal values, and peer comparisons

- Market price, market capitalization, enterprise value, debt, and cash figures
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- Segment, product, geographic, and customer-concentration claims
- Competitive positioning

- Regulatory, macroeconomic, industry, and company-specific risks
- Guidance, earnings revisions, filings, and material news

- Whether each analysis supports its investment conclusion with adequate evidence

Output structure:

## Executive verdict
State whether Analysis A, Analysis B, both, or neither is stronger overall. Explain the main reasons

briefly.

## Key discrepancies

Use a table comparing major factual, numerical, and thesis-level differences.

Suggested columns:

- Topic

- Analysis A claim

- Analysis B claim

- Verified evidence

- Assessment

## Financial and valuation audit
Assess the quality of each analysis's financial assumptions, calculations, valuation method, and
implied upside or downside. Flag numerical errors, stale figures, unsupported assumptions, or

inconsistent logic.

## Investment thesis comparison
Compare each analysis's core thesis, upside case, downside case, catalysts, risk treatment, and time

horizon.

## Evidence quality
Assess how well each analysis supports its claims. Identify which claims are well supported, weakly

supported, unsupported, or contradicted by evidence.

## Timing assessment
Distinguish between:
- Information available as of the analysis date
- Information known only after the analysis date

- Current context that may change the interpretation

## Scorecard

Score each analysis from 1 to 10 on:
- Factual accuracy

- Numerical rigor

- Valuation quality

- Risk assessment

- Evidence quality

— Decision usefulness
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## Final recommendation
State which analysis should be trusted more, which parts should be reused, which parts need revision

, and which parts should be discarded.

Style requirements:

- Be concise but thorough.

- Use clear headings.

- Prefer tables where comparison is useful.

- Be explicit about uncertainty.

- Avoid vague praise or criticism.

- Do not provide investment advice as a directive to buy, sell, or hold. Frame conclusions as an

audit of analysis quality, not as a personal financial recommendation.

Analiiiiside vordluse kasutajasisend

Evaluate the two analyses below for the same public company.

Inputs:
- Company: {company}
- Ticker: {ticker}

- Analysis date: {analysis_date}

Analysis A:

{cleaned_analysis_from_planck_results}

Analysis B:

{cleaned_analysis_from_tudengifond_results}

Task-specific requirements:

- Evaluate whether each analysis properly accounts for information available as of {analysis_date}.

If newer information is used, clearly label it as post-analysis-date context.
- Identify major factual, numerical, valuation, thesis, risk, catalyst, and evidence-quality
differences between the two analyses.

- Be explicit where claims cannot be verified or where uncertainty remains.

Output format:

## Executive verdict

State whether Analysis A, Analysis B, mixed, or neither is stronger overall. Give a brief rationale.

## Key factual discrepancies
Use a table with columns:

- Topic

- Analysis A claim

- Analysis B claim

- Verified/current evidence

- Assessment
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## Numerical and valuation audit
Compare financial assumptions, calculations, valuation logic, and implied conclusions. Flag errors,

stale figures, unsupported assumptions, or inconsistencies.

## Investment thesis comparison

Compare how each analysis frames upside, downside, risks, catalysts, and time horizon.

## Source quality and evidence
Assess how well each analysis supports its claims and whether it relies on credible, current

evidence.

## Post-analysis-date context
Summarize important developments after {analysis_datel}, clearly separated from information available

on the analysis date.

## Final scorecard

Score each analysis from 1 to 10 across:
- Factual accuracy

- Numerical rigor

- Valuation quality

- Risk assessment

- Use of evidence

- Decision usefulness

## Final recommendation
Explain which analysis should be trusted more, which parts should be reused, and which parts should

be discarded or revised.
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Lisa 8 — Autorite toodejaotus

Selles lisas on kirjeldatud 16put66 autorite toodejaotust. Kuna to6 valmis meeskonnatodna
ja mitmed otsused tehti iihiselt, ei olnud jaotus tdielikult eraldiseisev. Iga autor vastutas

siiski pohiliselt oma valdkonna eest ning andis sisendit ka teiste autorite osadesse.

Kaspar Kiisk tegeles kliendi nduete kaardistamise ning ees- ja tagarakenduse arendami-
sega. Tema t60 holmas kliendi analiiiisiprotsessi moistmist, rakenduse funktsionaalsete
vajaduste sOnastamist ja nende sidumist arendatava lahendusega. Arenduses panustas ta
nii kasutajaliidese vaadete kui ka tagarakenduse funktsionaalsuse loomisesse, et kliendi

nouded jouaksid kasutatava rakenduseni.

Siim Kruusimie pohiline vastutus oli tehisintellekti hinnangu t66voog. Tema t66 holmas
hinnangu sisendi ja véljundi pdhimdtete kujundamist, mudeli kasutusloogika labimatle-
mist ning viljundi valideerimist enne selle kasutajale kuvamist voi analiiiisis kasutamist.
Lisaks tegeles ta serveri, CI/CD seadistamisega, et rakenduse eri osad oleksid ehitatavad,

kdivitatavad ja kontrollitavad iihtse arendusprotsessi kaudu.

Siim Tiivel keskendus andmekaevele, andmebaasile ja kliendiga suhtlemisele. Tema t66
holmas viliste andmeallikate valikut, andmete koondamise ja iihtlustamise pohimotteid
ning relatsioonilise andmemudeli kujundamist. Samuti hoidis ta iihendust kliendiga, téip-
sustas vajadusi arendusprotsessi kdigus ning vastutas kliendi kasutuskogemuse valideeri-
mise eest. Selle alla kuulus kasutajatesti ja kiisimustiku ettevalmistamine, vastuste koon-

damine ning kasutuskogemuse tulemuste tdlgendamine 16putd0 analiilisiosas.

Kuigi iga autor kandis vastutust oma pohivaldkonna eest, valmisid 10put66 olulisemad ot-
sused koostoos. Uhiselt méirati rakenduse eesmiirk, arhitektuur, 16putdo iilesehitus ning
hindamistulemuste tdlgendamise strateegia. Uhiselt tutvuti ka kliendi finantsanaliiiisi prot-
sessiga ning uuriti teoreetilisi allikaid. Praktikas tihendas see, et todde piirid liikusid aren-
duse kdigus: andmete, kasutajaliidese, serveri ja tehisintellekti osad mojutasid liksteist

ning ndudsid pidevat kooskdlastamist.
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