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Definicion formal. El precio implicito de una caracteristica es la derivada parcial de la funcién
de precios heddnicos con respecto a esa caracteristica, evaluada en un punto del espacio de carac-
teristicas; representa el precio marginal de mercado de una unidad incremental de la caracteristica,
manteniendo fijas todas las demads caracteristicas.

Planteamiento intuitivo. La funcién de precios heddnicos p(z) asigna un precio a cada conjunto.
La mayoria de las preguntas practicas en la tasacién inmobiliaria, sin embargo, no versan sobre
el precio de un conjunto completo sino sobre el precio de un componente especifico del conjunto.
., Cuanto vale la vista? ;Cuanto anaden cien pies cuadrados adicionales? ;Cuanto contribuye la
diferencia entre un estado de conservacién “bueno” y uno “excelente”?

El precio implicito responde estas preguntas. El término se origina en Rosen (1974), quien
mostré que los precios observados de productos diferenciados junto con sus caracteristicas “definen
un conjunto de precios implicitos o ‘hedénicos’”; Lancaster (1966) aportd la visién subyacente de
los bienes como conjuntos de caracteristicas. Para cada caracteristica z;, el precio implicito es la

tasa a la que cambia p(z) cuando z; varia mientras todas las demds caracteristicas se mantienen

fijas:

Op(z)
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El precio implicito tiene unidades de ddlares por unidad de la caracteristica — ddlares por pie
cuadrado de GLA, ddlares por pie cuadrado de lote, délares por escalén del estado de conservacién.
Para una caracteristica binaria como la vista, el precio implicito es la prima completa pagada por
pasar de sin-vista (0) a con-vista (1).

La palabra “implicito” captura el hecho central: estos precios no estan publicados. Nadie ofrece
vender “un pie cuadrado de GLA” por $575. El precio estd implicito en los precios de equilibrio de
los conjuntos que si se publican, y el aparato heddnico existe para extraerlo.

Los precios implicitos son el producto del marco heddnico relevante para la tasacion. El ajuste
en un cuadro de comparacién de ventas es, en principio, una estimacion de un precio implicito
multiplicada por una diferencia de caracteristicas. Cada ajuste es una apuesta sobre el valor de ;
en el punto relevante del espacio de caracteristicas.
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Dénde lo encuentran los tasadores. El cuadro de ajustes de comparacién de ventas es una
tabla de aplicaciones de precios implicitos, aun cuando los tasadores no los nombren asi. Un renglén
del cuadro que ajusta un comparable en “+$10,000 por 200 sf menos de GLA que el inmueble
objeto” esta afirmando que el precio implicito de la GLA, en la posicién relevante del espacio de
caracterfsticas, es de $50 por pie cuadrado. Un renglén que ajusta “$100,000 por vista inferior’
estd afirmando un precio implicito de $100,000 para la caracteristica binaria de vista. Toda la
defendibilidad del enfoque de comparacion de ventas descansa en si estos precios implicitos pueden
sustentarse a partir del mercado. En la practica, sin embargo, los tasadores estiman los ajustes
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directamente — a partir de pares comparables, de la experiencia o de la practica de sus colegas —
sin calcular nunca las contribuciones de valor subyacentes; el cuadro tradicional registra solamente
los ajustes mismos. La lectura en términos de precios implicitos es una interpretacién de lo que
esos ajustes afirman, no una descripciéon de cémo se derivan.

Esta denominacién también aclara por qué el andlisis de pares comparables es la técnica fun-
dacional para derivar ajustes. Dos comparables que difieren en exactamente una caracteristica dan
una estimacién directa del precio implicito de esa caracteristica: la diferencia de precio dividida por
la diferencia en la caracteristica. La fiabilidad del anélisis de pares comparables depende de si los
dos comparables estan realmente lo bastante cerca en el espacio de caracteristicas como para que
el precio implicito recuperado de ellos generalice al inmueble objeto.

Tres propiedades de los precios implicitos que importan para la practica:

Son locales. El precio implicito de la GLA en el punto de 1,650 sf no es necesariamente el
mismo que en el punto de 2,500 sf. La funcién de precios heddnicos es en general no lineal, de
modo que sus derivadas parciales varian con la posicion en el espacio de caracteristicas. Un ajuste
derivado de un anélisis de pares comparables a 1,500 sf no se aplica necesariamente a un inmueble
objeto de 3,000 sf.

Son condicionales. El precio implicito de la vista en un submercado frente a la playa no
es el mismo que en un submercado interior. La derivada parcial se toma manteniendo fijas las
demads caracteristicas, pero el valor de esa derivada depende de donde se mantienen fijas las demas
caracteristicas.

Dependen del mercado. Los precios implicitos son precios de equilibrio, de modo que reflejan
las preferencias del grupo de compradores en el momento de las transacciones. Un cambio del
mercado puede alterar los precios implicitos aunque las caracteristicas mismas no cambien. Los
ajustes por tiempo son admisiones implicitas de que los precios implicitos de ayer pueden no ser
los de hoy.

Por qué importa para la defendibilidad. El planteamiento en términos de precios implicitos
expone cuestiones de defendibilidad de los ajustes que el cuadro informal puede ocultar:

.En qué parte del espacio de caracteristicas se encuentra usted? Un precio implicito
es defendible solo si se estima cerca de la posicién del inmueble objeto en el espacio de caracteristi-
cas. Una prima por vista derivada de comparables del interior y aplicada a un inmueble objeto
frente a la playa estd extrapolando a través de una region del espacio de caracteristicas donde el
comportamiento de la funcién es desconocido.

;Cual es la geometria local? Si dos caracteristicas interactiian — por ejemplo, si la vista vale
ma&s en un lote mas grande — entonces tratarlas como aditivas por separado es una especificacién
errénea. El precio implicito de la vista depende del tamafio del lote, y un ajuste que ignore la
interaccion subestima la estructura real de la funcién.

;. Como se recupero el precio implicito? Un analisis de pares comparables, un coeficiente de
regresion, una regla empirica del sector y el “juicio profesional” apuntan todos a la misma cantidad
— el precio implicito — pero con un estatus epistémico muy distinto. La defendibilidad del tasador
depende de declarar qué fuente produjo el precio implicito usado en cada ajuste.

Ejemplo de tasacion resuelto. Para el ejemplo continuo de Pacifica con la especificacién aditiva
adoptada en la entrada anterior, los precios implicitos son simplemente los coeficientes de la funcién
lineal:

TTGLA = BGLAa Tot = Blo‘m Tview = ﬁview» Tcond = 6cond-

Con los coeficientes estimados de la entrada 003:
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Caracteristica Precio implicito Unidades
GLA $575 por sf

Lote $22.70 por sf
Vista $86,179 por si/no
Estado $49,824 por escalén

Estos precios implicitos implican un anélisis de pares comparables. Volviendo a la diferencia
entre los comparables A y B de la entrada 001:

» El comparable A tiene vista (Azyijew = +1); contribucién +$86,179.

» El comparable A tiene un lote 1,800 sf més grande (Azjy = +1,800); contribucién 1,800 x
$22.70 = +$40,860.

Todas las demas caracteristicas son idénticas.

Diferencia de precio predicha: $86,179 + $40,860 = $127,039.

La diferencia de precio observada fue de $145,000. La descomposicién por precios implicitos
explica alrededor de $127,000; los $18,000 restantes reflejan la variabilidad muestral del pequeno
conjunto de datos (y, méas en general, el tipo de factores no observados que abordara la entrada
sobre variables latentes).

Vale la pena senalar dos puntos operativos. Primero, el supuesto de linealidad estd haciendo un
trabajo real: bajo una p(z) no lineal, la misma diferencia fisica de lote podria valer més en un lote
pequeno que en uno grande, y la descomposicién aditiva anterior estaria sesgada. Segundo, el precio
implicito de $22.70 por pie cuadrado de lote es el valor marginal de un pie cuadrado incremental,
no el valor total del lote. La contribucién total de un lote de 9,000 sf al precio del conjunto es
9,000 x $22.70 = $204,300, pero anadir un pie cuadrado mads eleva el precio del conjunto en solo
$22.70.

Esta distincion — marginal frente a total — es la fuente de una confusién considerable en el len-
guaje cotidiano de la tasacién inmobiliaria y es una de las ganancias conceptuales més importantes
de nombrar explicitamente el precio implicito.
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Adéndum: formalizacion en Prolog

El siguiente material complementario legible por maquina (004-implicit-price.pl) formaliza esta entrada
en la base de conocimiento Prolog de la revista. También se publica como galerada navegable junto con este
articulo. El cédigo no se traduce.

%% 004-implicit-price.pl

b
%% Prolog companion to Foundations Vol. 1, Issue 1, Article 004
%%  Title: Implicit Price

%t Author: Bert Craytor
%% Concept: implicit_price
%%  Version: 0.1.0-draft

yA
% DICTIONARY IMPORT
A

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

% —--- From the dictionary (loaded via :- use_module above) -----—------
% term(implicit_price, "Implicit Price", economic_theory,

% "The implicit price of a characteristic is the partial

% derivative of the hedonic price function with respect to that
% characteristic, evaluated at a point in the characteristics

A space; it represents the marginal market price of an

% incremental unit of the characteristic, holding all other

% characteristics fixed.", published, ’dictionary-2026.1).

h

% term(hedonic_price_function, ...).

% term(paired_sales_analysis, ...).

% term(adjustment, ...).

% formalized_by(implicit_price, rosen_1974).
% depends_on(implicit_price, hedonic_price_function).

:— use_terms ([ implicit_price, hedonic_price_function, characteristics_space,
heterogeneous_good, hedonic_regression,
sales_comparison_approach, paired_sales_analysis, adjustment,
comp_selection ]).

:- use_relations([related/2, depends_on/2, formalized_by/2]).

% Provenance: the term originates with Rosen (1974).
formalized_by(implicit_price, rosen_1974).

pA
% ARTICLE SUBJECT
A

article_concept (implicit_price).
article_issue(volume (1), number (1), year(2026)).
article_id(’foundations.2026.004°).

yA
% LOCAL VOCABULARY
A
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local_term(partial_derivative).
local_term(marginal).
local_term(total).
local_term(locality).
local_term(conditionality).
local_term(market_dependence) .

A
% IMPLICIT PRICE AS PARTIAL DERIVATIVE
yA
A
% w_i(z) = 0p(=2)/0z_i

implicit_price_definition(
"Implicit price of characteristic i at point z = partial derivative of p with respect to z_i,
— evaluated at z.").

unit_of_implicit_price(continuous, "dollars per unit of the characteristic").
unit_of_implicit_price(binary, "the full premium between the two states").

h
% THREE PROPERTIES OF IMPLICIT PRICES (per the article)
h

property_of_implicit_prices(local,
"The implicit price of GLA at 1,650 sf is not necessarily the same as at 2,500 sf. p is
— generally nonlinear; partial derivatives vary with location.").
property_of_implicit_prices(conditional,
"Implicit price depends on where the OTHER characteristics are held fixed. View premium on a
<> beachfront submarket differs from inland.").
property_of_implicit_prices(market_dependent,
"Implicit prices are equilibrium prices reflecting the current buyer pool. Market shifts change
< implicit prices even when characteristics do not.").

IMPLICIT-PRICE / ADJUSTMENT EQUIVALENCE

Every adjustment in a sales-comparison grid can be READ as asserting an
implicit price applied to a characteristic difference. This is an

% interpretation of what the adjustment asserts, not a description of how
% traditional adjustments are derived in practice.

adjustment_as_implicit_price_application(
"Interpretation: adjustment magnitude = (implicit price of attribute at relevant point) * (
— characteristic difference between comp and subject) --- what the adjustment asserts, not how
< it is derived.").

adjustment_derivation_in_practice(
"Traditional adjustments are estimated directly --- from matched pairs, experience, or peer
<> practice --- without computing the underlying value contributions; the traditional grid
< records only the adjustments themselves.").

h
% LINEAR-FORM IMPLICIT PRICES (from entry 003’s adopted specification)
h
h
% Under the additive linear specification, implicit prices ARE the
% regression coefficients. The article reproduces them:
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;= consult(’../../kb/pacifica_comps’) .

% Implicit price per characteristic, as inherited from the additive
% form of p adopted in entry 003.

implicit_price_of (gla_sqft, 575.00, "per square foot").
implicit_price_of(lot_sqft, 22.70, "per square foot").
implicit_price_of (view, 86179.03, "per yes/no").

implicit_price_of (cond, 49824 .33, "per step on the ordinal scale").

PATIRED-SALES DECOMPOSITION: COMP A vs COMP B

Returns to the article-001 paired comparison and decomposes it using
implicit prices.

Comp A and Comp B share GLA, bedrooms, baths, condition.
They differ in: view (+1) and lot_sqft (+1800).
Predicted differential = 86179 + 40860 = 127039.
Observed differential = 145000.

Unexplained 17961 (~$18,000) .

SN ST ST ST ST s s s o e e

paired_sales_decomposition(comp_a, comp_b,

[ contribution(view, 86179),
contribution(lot_sqft, 40860) 1],

127039,

145000,

17961) .

% Derived from the data + coefficients (for the linter to type-check
% against the dataset rather than the hand-computed values).
contribution_for_pair(A, B, Attr, Contribution) :-

coord(A, Attr, VA),

coord(B, Attr, VB),

Diff is VA - VB,

Diff =\= 0,

implicit_price_of (Attr, Pi, _),

Contribution is Diff * Pi.

% Tiny coord helper for symbolic view/cond values.
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

% MARGINAL vs TOTAL CONTRIBUTION

% The article emphasizes the distinction. The implicit price of lot is
% $22.70 per square foot (marginal); the TOTAL contribution of Comp A’s
% 9,000-sf lot is 9,000 * 22.70 = $204,300.

distinction(marginal_vs_total,
"Implicit price is MARGINAL ($22.70 per additional sqft of lot). Total contribution of a 9,000-
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— sf lot is 9,000 * $22.70 = $204,300. Confusing them is a common source of error in everyday

< appraisal language.").

%! total_contribution(?Property, 7Attribute, -Total) is det.

h

% Total dollar contribution of a characteristic to a property’s bundle
% price under the linear specification.

total_contribution(P, A, Total) :-
coord(P, A, V),
implicit_price_of (A, Pi, _),
Total is V * Pi.

h
% DEFENSIBILITY QUESTIONS RAISED

%

defensibility_question(location_in_space,
"An implicit price is defensible only when estimated near the subject’s location in

< characteristics space; a view premium from inland comps applied to a beachfront subject
— extrapolates into unknown territory.").

defensibility_question(local_geometry,
"If view interacts with lot size, treating them as additively separable misspecifies the

— function. The implicit price of view depends on lot.").

defensibility_question(epistemic_provenance,
"Paired-sales analysis, regression coefficient, industry rule, and professional judgment all

<> point to the same quantity but have different epistemic standing. Defensibility requires

— declaring the source.").

A
% CROSS-REFERENCES
A

cross_reference (heterogeneous_good) .
cross_reference(characteristics_space).
cross_reference (hedonic_price_function).
cross_reference (hedonic_regression) .



