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Tiirkce stirim — yapay zekd destediyle hazirlanmas ve editoryal denetimden gegirilmistir; Ingilizce sirim
esas alnar.

Bigimsel tanim. Hedonik fiyat fonksiyonu, heterojen bir malin nitelikler uzayindaki noktalardan
iglem fiyatlarina giden denge eslemesidir; rekabetg¢i bir piyasada alici teklif fonksiyonlar: ile satic
Oneri fonksiyonlarinin zarfi olarak olusur.

Sezgisel ¢ergeve. Artik elimizde iki bilegen var: heterojen bir mal (bir nitelik demeti) ve bir nitelik-
ler uzay: (her demetin bir nokta oldugu vektor uzay1). Hedonik fiyat fonksiyonu bu ikisini birlegtirir.
Nitelikler uzayindaki her z noktasina bir fiyat atayan p(z) fonksiyonudur ve bize piyasanin, o belirli
nitelik bilesimine sahip bir demet i¢in ne 6dedigini soyler.

Rosen’in (1974) temel goriisii, p(z) nin tek bir alici ya da satici tarafindan se¢ilmedigidir. Piyasa
dengesinden dogar. Her alicinin, tercihleri ve geliri verildiginde herhangi bir demet i¢in 6deyecegi
azami tutar: ifade eden bir teklif fonksiyonu vardir. Her saticinin, maliyetleri ve secenekleri verildi-
ginde kabul edecegi asgari tutar ifade eden bir dneri fonksiyonu vardir. Hedonik fiyat fonksiyonu
bu tekliflerin ve Onerilerin zarfidir — alicilarla saticilarin fiilen iglem yaptig: sinir.

Gayrimenkul igin p(z) su sorunun yamtidir: eksiksiz bir nitelik demeti belirtseydiniz, piyasa
bunun i¢in hangi fiyat1 tretirdi? Yanit keyfi degildir. Piyasadaki tiim alicilarin toplam tercihle-
rini ve tiim saticilarin toplam maliyet ve segeneklerini, alicilarin demetlere denge iginde eglesmesi
araciligiyla yansitir.

Hedonik fiyat fonksiyonu, hedonik ¢oziimlemenin merkezi kuramsal nesnesidir. Ortiik fiyatlar
onun kismi tiirevleridir. Hedonik regresyon onun gorgiil bir kestirimidir. Herhangi bir satig kargilag-
tirma diizeltmesinin savunulabilirligi nihayetinde bu fonksiyona iligkin bir iddiaya indirgenir.

Degerleme uzmanlari kavramla nerede karsilagir. Degerleme uzmanlar p(z) tizerine siirekli
akil yuriitiir, yine genellikle ona bir ad vermeden. Bir¢ok uygulama etkinligi, hedonik fiyat fonksi-
yonunun Ortiik birer iglemidir:

Satig karsilagtirma yaklagimindaki diizeltmeler. Bir degerleme uzmani, konu taginmazin
manzarasi oldugu ve B emsalinin olmadig1 gercegini kargilamak igin B emsalini $100,000 yukar1
diizelttiginde, p(z) hakkinda bir iddia 6ne siirmektedir: diger tiim nitelikler sabit tutuldugunda,
manzara niteligi 0’dan 1’e gegerken fonksiyonun $100,000 arttig1 iddiasi. Bu, p’'nin manzara boyu-
tundaki yerel egimine iligkin bir énermedir.

Yaklagimlar arasindaki uzlastirma. Maliyet yaklagimi, yinelenmis bir demetin bilesen mali-
yetlerini toplayarak deger isaretini agsagidan kurar. Gelir yaklagimi degeri nakit akiglarindan tiiretir;
bunlar da dengede, benzer nakit akiglar: iireten demetlerin fiyatini1 yansitir. Satig kargilagtirma yak-
lagimi ise fiyat1, benzer demetlerin gozlenen islemlerinden dogrudan okur. Iyi isleyen bir piyasada
¢ yaklagimimn da p(z) tizerinde ayni noktada bulugmas: gerekir. Ayrigtiklarinda degerleme uzmani,
konu taginmazin nitelikler uzayindaki konumu igin fonksiyonu hangi yaklagimin en giivenilir bigimde
Olctiigiine karar vermek zorundadir.

Piyasa ¢oziimlemesi ve zaman diizeltmeleri. Hedonik fiyat fonksiyonu, arz, talep, finans-
man ve beklentiler degistikce zaman iginde kayar. Yillik yiizde 6’lik bir deger artisi orani, p(z) nin
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bir biitiin olarak nasil kaydigina iligskin bir iddiadir; manzara primi tasiyan tagimmmazlarin manza-
rasizlardan daha hizli degerlendigi bulgusu ise fonksiyonun nitelikler uzay1 boyunca egit olmayan
bicimde kaydig: iddiasidir.

Savunulabilirlik agisindan neden 6nemlidir. Hedonik fiyat fonksiyonunu agik¢a adlandirmalk,
birka¢ temel savunulabilirlik sorusunu berraklagtirir:

Fonksiyon var midir? Rosen cercevesi, bir denge fonksiyonunun anlamli olacagi kadar ¢ok
iglemin bulundugu rekabetci bir piyasa varsayar. Sig piyasalarda, hizla degigsen piyasalarda ya da
kendine 6zgii alic1 havuzlarina sahip alt piyasalarda fonksiyon iyi tanimlanmamis ya da kararsiz
olabilir. Boyle bir piyasada ¢aligan degerleme uzmani, ¢ikarim aygitinin saglam olmayan kuramsal
bir zeminde isledigini kabul etmelidir.

Fonksiyon her yerde ayni midir? Rosen’in gergevesi kiiresel olarak tek bir fonksiyon degil,
piyasa kesiti bagina bir fonksiyon verir. Pacifica ile San Francisco, farkli hedonik fonksiyonlara
sahip ayr1 piyasalardir; miistakil konutlar ile daireler, tek bir sehrin icinde bile ayr1 alt piyasalardir.
Kesitleri birbirine karigtiran bir degerleme uzmani, értiik olarak tek bir fonksiyonun her ikisini de
kapsadigin varsaymaktadir ve bu genellikle yanlhstir.

p hangi islevsel bicimi alir? Fonksiyonun dogrusal, log-dogrusal ya da bagka herhangi bir
belirli bicimde olmasi gerekmez. Rosen yalnizca p’nin tekliflerin ve 6nerilerin zarfi oldugunu gos-
termigtir; bigimini belirlememistir. Gorgiil olarak p dogrusal olmayanliklar (ek bir yatak odasinin
marjinal degeri GLA’ya gore ¢ogu zaman sabit degildir), etkilesimler (manzara primi arsa yoneli-
mine baghdir) ve egikler (belirli bir kalite ¢itasinin altindaki bir mutfak, durum puamyla orantisiz
bir iskonto ¢ekebilir) sergiler. Savunulabilir kestirim, ya piyasadan desteklenebilir bir iglevsel bi¢im
va da bicimi veriden geri kazanabilecek esnek bir kestirici gerektirir.

Coziimlii degerleme 6rnegi. Incelenen Pacifica mahallesi icin, bir sonraki maddenin daha tam
caligtiracagi basit ve toplamsal bir iglevsel bicimle calisacagiz:

p(Z) = BO + ﬂGLA ZaLa + ﬁarsa Zarsa T+ ﬂmanzara Zmanzara T Bdurum Zdurum-

Bu bicim iki giiclii varsayim igerir: her niteligin katkisinin kendi diizeyinde dogrusal oldugu ve
niteliklerin etkilegsmedigi. Her iki varsayim da sinanabilir ve sik sik ihlal edilir; burada bunlar: bir
baslangic noktasi olarak benimsiyoruz.

Bu sayimin iglenen 6rnegindeki sekiz emsal i¢in, izleyen maddelerdeki ¢oziimlememiz 8 degerle-
rini suna benzer bir fonksiyon verecek bicimde kestirecektir:

Parametre Kestirilen deger
Bo (sabit terim) $80,777
Bara (sf bagina) $575
Barsa (sf bagna) $22.70
Bmanzara (Var/YOk) $86,179
Bdurum (basamak bagina) $49.824

Toplamsal bicime yerlesgtirildiginde bu fonksiyon, dort boyutlu nitelikler uzaymndaki herhangi
bir nokta i¢in bir fiyat 6ngoriir. A emsalinin koordinatlar1 yerine kondugunda, gozlenen $1,425,000
degerine yakin bir 6ngériilen fiyat elde edilir; (1700, 7500, 1,2) konumundaki varsayimsal konu ta-
sinmaz yerine kondugunda ise o taginmaz igin bir deger isareti elde edilir.

Maddenin amaci1 bu belirli sayilar degil, kavramsal hamledir: fonksiyon, biz onu kestirmeden
once, ilke olarak vardwr. Fonksiyon piyasanin bir 6zelligidir. Bizim kestirimimiz onu geri kazanma
girigimidir. Bu geri kazanmim kismi, yanli ya da giiriltiilii olabilir ve izleyen {ic madde, bu geri
kazanimin sorumlu bigimde nasil yapilacagina iligkindir.
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Ek: Prolog bicimsellestirmesi

Agagidaki makine tarafindan okunabilir yardimeir dosya (003-hedonic-price-function.pl) bu maddeyi
derginin Prolog bilgi tabaninda bi¢imsellegtirir. Ayrica bu makalenin yaninda goz atilabilir bir dizgi niishasi
(galley) olarak yayimlanir.

%% 003-hedonic-price-function.pl

hh
%% Prolog companion to Foundations Vol. 1, Issue 1, Article 003
%% Title: Hedonic Price Function

%%  Author: Bert Craytor
YA Concept: hedonic_price_function
%%  Version: 0.1.0-draft

h
% DICTIONARY IMPORT
h

;- use_module(’../../../../tools/dictionary/dictionary’).
:- dictionary_release(’dictionary-2026.1").

% —--- From the dictionary (loaded via :- use_module above) -—--—-------
% term(hedonic_price_function, "Hedonic Price Function", economic_theory,
% "The hedonic price function is the equilibrium mapping from

% points in the characteristics space of a heterogeneous good to
% transaction prices, formed as the envelope of buyer bid

% functions and seller offer functions in a competitive market.",
% published, ’dictionary-2026.17).

%

% term(bid_function, "Bid Function", economic_theory, ...).

% term(offer_function, "Offer Function", economic_theory, ...).

% term(sales_comparison_approach, ...).

% term(cost_approach, ...).

% term(income_approach, ...).

%

% formalized_by(hedonic_price_function, rosen_1974).

% depends_on(hedonic_price_function, heterogeneous_good).

% depends_on(hedonic_price_function, characteristics_space).

% _ _ _ _ _

:- use_terms([ hedonic_price_function, heterogeneous_good,
characteristics_space, implicit_price, hedonic_regression,
bid_function, offer_function,
sales_comparison_approach, cost_approach, income_approach,
adjustment, reconciliation ]).
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;- use_relations([related/2, depends_on/2, formalized_by/2]).

%
% ARTICLE SUBJECT
%

article_concept (hedonic_price_function).
article_issue(volume(1), number(1l), year(2026)).
article_id(’foundations.2026.003°).

h
% LOCAL VOCABULARY
h

local_term(equilibrium) .
local_term(envelope) .
local_term(functional_form).
local_term(market_segment) .
local_term(linearity).
local_term(separability).
local_term(time_adjustment) .
local_term(coefficient).
local_term(intercept).

h
% FORMAL ATTRIBUTION
h

attributed_formalization(hedonic_price_function, rosen_1974).

h
% CONSTRUCTION: ENVELOPE OF BID AND OFFER FUNCTIONS
)
h
% The Rosen (1974) construction: p(z) is the envelope of buyer bid
% functions and seller offer functions.

primitive_of_construction(bid_function, buyer) .
primitive_of_construction(offer_function, seller).

constructed_as_envelope_of (hedonic_price_function,
[bid_function, offer_function]).

emerges_from(hedonic_price_function, market_equilibrium).

% Property that flows from the construction: the function is not

% chosen by any single market participant.
property(hedonic_price_function, not_set_by_individual_participant).
property(hedonic_price_function, equilibrium_object).
property(hedonic_price_function, defined_per_market_segment).

h
% APPRAISER ENCOUNTERS - IMPLICIT MANIPULATIONS OF p(z)
h

implicit_manipulation_of_hedonic(
adjustment,
sales_comparison_approach,
"Asserts a local slope of p in the relevant characteristic dimension.").
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implicit_manipulation_of_hedonic(
reconciliation,
multi_approach_valuation,
"Three approaches should converge on the same point of p; divergence requires editorial
< judgment.") .
implicit_manipulation_of_hedonic(
time_adjustment,
market_analysis,
"p shifts over time; appreciation rates are statements about that shift.").

%
% DEFENSIBILITY QUESTIONS
)
%
% The article names three questions the hedonic-price-function framing
% sharpens.

defensibility_question(function_existence,
"In thin or rapidly-changing markets, the equilibrium function may be poorly defined; the
— inferential machinery operates on a shaky foundation.").
defensibility_question(segment_specificity,
"One function per market segment, not one function globally. Conflating segments is usually
— wrong.") .
defensibility_question(functional_form,
"Rosen showed only that p is an envelope, not its shape. Empirically nonlinear with
<~ interactions and thresholds; estimation requires defending the form.").

% WORKED EXAMPLE: ADDITIVE LINEAR SPECIFICATION

% For the Pacifica neighborhood, the article adopts the additive linear
% specification:
% p(z) = B0 + B_gla*z_gla + [_lot*z_lot + [_view*z_view + [_cond*z_cond

% The next entry (004) takes the coefficients as implicit prices; entry
% 005 estimates them by hedonic regression.

:— consult(’../../kb/pacifica_comps’).

specification_form(additive_linear).
specification_assumption(linearity_in_levels,
"Contribution of each characteristic is linear in its level.").
specification_assumption(no_interactions,
"Characteristics do not interact in the price function.").
specification_caveat(
"Both assumptions are testable and frequently violated; adopted here as a starting point.").

% Coefficient values reported in the article (estimated in entry 005,
% asserted here so this entry’s worked example can be queried).

coefficient(intercept, 80777.07) .
coefficient(beta_gla, 574.93) .
coefficient (beta_lot, 22.70).
coefficient(beta_view, 86179.03) .
coefficient (beta_cond, 49824 .33) .

%! predicted_price(?Property, -Predicted) is det.
%

% The fitted additive-linear hedonic price function applied to a
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% property’s characteristics. Symbolic view/cond are mapped to {0,1}
% and {1,2,3} respectively.

predicted_price(P, Predicted) :-
coord(P, gla_sqft, GLA),
coord(P, lot_sqft, Lot),
coord(P, view, View),
coord(P, cond_numeric, Cond),
coefficient (intercept, BO),
coefficient(beta_gla, Bg),
coefficient(beta_lot, Bl),
coefficient (beta_view, Bv),
coefficient (beta_cond, Bc),
Predicted is BO + Bg * GLA + Bl * Lot + Bv * View + Bc * Cond.

coord(P, A, N) :-
attribute_value(P, A, V),
( number(V) -> N =V
; A == view, V ==yes -> N =1
; A == view, V==no ->N=0
; V=N

)
% THE CENTRAL CONCEPTUAL MOVE
%
)
% The function exists, in principle, before estimation. The function is
% a property of the market; estimation is recovery.

claim(function_precedes_estimation,
"The hedonic price function is a property of the market and exists conceptually prior to any
« specific fitted model. Estimation is recovery, and recovery may be partial, biased, or noisy

—.").

%
% CROSS-REFERENCES
%

cross_reference (heterogeneous_good) .
cross_reference(characteristics_space).
cross_reference(implicit_price).
cross_reference (hedonic_regression) .



