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Tiirkee stiriim — yapay zekd destediyle hazrlanmus ve editoryal denetimden gegirilmistir; Ingilizce siirim,
esas alinar.

Bicimsel tanim. Bir niteligin 6rtiik fiyati, hedonik fiyat fonksiyonunun o nitelige gore, nitelikler
uzayindaki bir noktada degerlendirilen kismi tiirevidir; diger tiim nitelikler sabit tutuldugunda,
niteligin bir birimlik artiginin marjinal piyasa fiyatini temsil eder.

Sezgisel gergeve. Hedonik fiyat fonksiyonu p(z) her demete bir fiyat atar. Ne var ki degerlemedeki
pratik sorularin cogu eksiksiz bir demetin fiyatina degil, demetin belirli bir bileseninin fiyatina
iligkindir. Manzara ne eder? Fazladan yiiz fit kare ne katar? “Iyi” ile “miikemmel” durum arasindaki
fark ne kadar katk: saglar?

Ortiik fiyat bu sorular1 yanitlar. Terim Rosen’a (1974) dayanir; Rosen, farklhilagtirilmis iiriinlerin
gbzlenen fiyatlarinin nitelikleriyle birlikte “bir 6rtiik ya da ‘hedonik’ fiyatlar kiimesi tanimladigini”
gostermistir; Lancaster (1966) ise mallarin nitelik demetleri oldugu yolundaki temel goriigii sagla-
nugtir. Her z; niteligi i¢in ortiik fiyat, diger tiim nitelikler sabit tutulurken z; degistik¢e p(z)’nin

Ip(z)
aZi '

Ortiik fiyatin birimi, nitelik birimi bagma dolardir — GLA’nin fit karesi bagma dolar, arsanin fit
karesi bagina dolar, durumun bir basamagi bagina dolar. Manzara gibi ikili bir nitelik i¢in ortik
fiyat, manzarasizdan (0) manzaraliya (1) gegis i¢in 6denen primin tamamdir.

“Ortiik” sozciigii merkezi olguyu yakalar: bu fiyatlar ilan edilmez. Kimse “bir fit kare GLA”y1
$575’e satmay1 onermez. Fiyat, ilan edilen denge demet fiyatlarinda ortiiktiir ve hedonik aygit onu
¢ikarmak igin vardair.

Ortiik fiyatlar, hedonik cercevenin degerleme acisindan anlaml ciktisidir. Satis karsilastirma
tablosundaki diizeltme, ilke olarak, bir 6rtiik fiyatin bir nitelik farkiyla ¢arpiminin kestirimidir. Her
diizeltme, nitelikler uzayindaki ilgili noktada m;'nin degerine iliskin bir bahistir.

degisme oranmdir:

mi(z) =

Degerleme uzmanlar: kavramla nerede kargilagir. Satis kargilagtirma diizeltme tablosu, de-
gerleme uzmanlar1 béyle adlandirmasa da, ortiik fiyat uygulamalarindan olugan bir ¢izelgedir. Bir
emsali “konu taginmazdan 200 sf daha az GLA i¢in +$10,000” diye diizelten bir tablo satiri, GLA’nin
nitelikler uzayindaki ilgili konumdaki ortiik fiyatinn fit kare bagina $50 oldugunu 6ne stirmektedir.
“Daha kotii manzara i¢in $100,000” diye diizelten bir satir, ikili manzara niteligi i¢in $100,000’lik
bir ortiikk fiyat 6ne siirmektedir. Satig kargilagtirma yaklagiminin tiim savunulabilirligi, bu ortiik
fiyatlarin piyasadan desteklenip desteklenemeyecegine dayanir. Ne var ki uygulamada degerleme
uzmanlar: diizeltmeleri dogrudan kestirir — eslestirilmis c¢iftlerden, deneyimden ya da meslektas
uygulamasindan — altta yatan deger katkilarini hi¢ hesaplamadan; geleneksel tablo yalnizca dii-
zeltmelerin kendisini kaydeder. Ortiik fiyat okumasi, bu diizeltmelerin neyi 6éne siirdiigiine iliskin
bir yorumdur; nasil tiiretildiklerinin bir betimlemesi degil.

Bu adlandirma, eglestirilmis satig ¢oziimlemesinin diizeltme tiiretiminin temel teknigi olmasi-
nin nedenini de berraklagtirir. Tam olarak tek bir nitelikte farklilagan iki emsal, o niteligin ortik
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fiyatinin dogrudan bir kestirimini verir: fiyat farkinin nitelik farkina boéliimii. Eglestirilmis satis
¢oziimlemesinin giivenilirligi, iki emsalin nitelikler uzayinda gercekten de onlardan geri kazanilan
ortiik fiyatin konu taginmaza genellenebilecegi kadar yakin olup olmadigina baghdir.

Ortiik fiyatlarim uygulama acisindan énemli ii¢ 6zelligi:

Yereldirler. GLAmin 1,650 sf noktasindaki értik fiyati, 2,500 sf noktasindakiyle zorunlu olarak
aym degildir. Hedonik fiyat fonksiyonu genellikle dogrusal olmadigindan kismi tiirevleri nitelikler
uzayindaki konuma gore degigir. 1,500 sf’lik bir eglestirilmig satig ¢dziimlemesinden tiiretilen bir
diizeltme, 3,000 sf’lik bir konu taginmaza zorunlu olarak uygulanmaz.

Kosgulludurlar. Manzaranin sahil kesimindeki bir alt piyasadaki értiik fiyati, i¢ kesimdeki bir
alt piyasadakiyle aym degildir. Kismi tiirev diger nitelikler sabit tutularak alinir, ama bu tiirevin
degeri diger niteliklerin nerede sabit tutulduguna baghdir.

Piyasaya baghdirlar. Ortiik fiyatlar denge fiyatlaridir, dolayisiyla islemlerin yapildig: andaki
alici havuzunun tercihlerini yansitir. Bir piyasa kaymasi, nitelikler degigsmese bile ortiik fiyatlar
degistirebilir. Zaman diizeltmeleri, diiniin értik fiyatlarinin bugiiniinkiiler olmayabileceginin ortiik
birer kabulidiir.

Savunulabilirlik agisindan neden 6nemlidir. Ortiik fiyat cercevesi, gayriresmi tablonun gizle-
yebildigi diizeltme savunulabilirligi sorularii agiga ¢ikarir:

Nitelikler uzayinda neredesiniz? Bir 6rtiik fiyat, ancak konu taginmazin nitelikler uzayin-
daki konumuna yakin kestirildiyse savunulabilirdir. I¢ kesim emsallerinden tiiretilip sahil kesimin-
deki bir konu taginmaza uygulanan bir manzara primi, fonksiyonun davraniginin bilinmedigi bir
bolge boyunca digdegerleme yapiyordur.

Yerel geometri nedir? Iki nitelik etkilegiyorsa — 6rnegin manzara daha biiyiik bir arsada
daha cok degerliyse — onlar1 ayr1 ayr1 toplamsal saymak bir yanlis belirlemedir. Manzaranin ortiik
fiyat1 arsa biiytkliigiine baghdir ve etkilesimi gbz ardi eden bir diizeltme, fonksiyonun gercek yapisini
oldugundan az gosterir.

Ortiik fiyat nasil geri kazanildi? Bir eslegtirilmis satis ¢oziimlemesi, bir regresyon katsayist,
bir sektor kestirme kurali ve bir “mesleki kanaat” ayni nicelige — oOrtiik fiyata — isaret eder, ama
cok farkli bilgisel konumlarla. Degerleme uzmaninin savunulabilirligi, her dizeltmede kullanilan
ortiik fiyat:1 hangi kaynagin tirettigini sdylemesine baghdir.

Coziimlii degerleme 6rnegi. Onceki maddede benimsenen toplamsal belirlemeyle Pacifica isle-
nen 6rnegi icin ortiik fiyatlar, dogrusal fonksiyonun katsayilarindan ibarettir:

TGLA — 5GLA> Tarsa — ﬁarsaa T'manzara — Bmanzaray Tdurum — 6durum-

003 numarali maddedeki kestirilen katsayilarla:

Nitelik Ortiik fiyat Birim

GLA $575 sf bagina

Arsa $22.70 sf bagina
Manzara $86,179 var /yok bagina
Durum $49,824 basamak bagina

Bu ortiik fiyatlar bir eglegtirilmis satig ¢oziimlemesi ima eder. 001 numarali maddedeki A emsali
ile B emsali arasindaki farka donelim:

o A emsalinin manzaras1 vardir (Azpanzara = +1); katkl +$86,179.
o A emsalinin arsasi 1,800 sf daha biiytiktir (Azarsa = +1,800); katk: 1,800 x $22.70 = +$40,860.
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e Diger tiim nitelikler 6zdestir.
« Ongoriilen fiyat fark:: $86,179 + $40,860 = $127,039.

Gozlenen fiyat fark: $145,000 idi. Ortiik fiyat ayristirmasi bunun yaklagik $127,000’lik kismin
agiklar; kalan $18,000 ise kiigiik veri kiimesindeki érnekleme degigkenligini (ve daha genel olarak,
gizil degisken maddesinin ele alacag tiirden gozlenmemis etkenleri) yansitir.

Islemsel acidan iki nokta belirtilmeye deger. Birincisi, dogrusallik varsayimi gercek bir is gor-
mektedir: dogrusal olmayan bir p(z) altinda, aymi fiziksel arsa fark: kiigiik bir arsada biiyik bir
arsadakinden daha degerli olabilir ve yukaridaki toplamsal ayristirma yanh olurdu. Tkincisi, arsanin
fit karesi bagina $22.70’lik ortiik fiyat1, bir birimlik ek fit karenin marjinal degeridir; arsanin toplam
degeri degil. 9,000 sf’lik bir arsanin demet fiyatina toplam katkis1 9,000 x $22.70 = $204,300’diir,
ama bir fit kare daha eklemek demet fiyatim yalnizca $22.70 yiikseltir.

Bu ayrim — marjinal ile toplam arasindaki ayrim — giindelik degerleme dilinde epeyce kafa
karigikliginin kaynagidir ve ortiik fiyatin agik¢a adlandirilmasindan elde edilen en 6nemli kavramsal
kazanimlardan biridir.
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Ek: Prolog bicimsellestirmesi

Agagidaki makine tarafindan okunabilir yardimer dosya (004-implicit-price.pl) bu maddeyi derginin
Prolog bilgi tabaninda bigimsellegtirir. Ayrica bu makalenin yaninda géz atilabilir bir dizgi niishas1 (galley)
olarak yayimlanir.

%% 004-implicit-price.pl

hh

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

%%  Author: Bert Craytor

%%  Concept: implicit_price

%%  Version: 0.1.0-draft

h
% DICTIONARY IMPORT
h

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

% —--- From the dictionary (loaded via

:— use_module above) ---———-----

% term(implicit_price, "Implicit Price", economic_theory,
yA "The implicit price of a characteristic is the partial

ST ST 5T 52 5% 5T 5% 5% 5T ¥ oo

term(hedonic_price_function, ...).
term(paired_sales_analysis, ...).
term(adjustment, ...).

derivative of the hedonic price function with respect to that
characteristic, evaluated at a point in the characteristics
space; it represents the marginal market price of an
incremental unit of the characteristic, holding all other
characteristics fixed.", published, ’dictionary-2026.1°).

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).

h
% ARTICLE SUBJECT

%

article_concept(implicit_price).

article_issue(volume (1), number(1l), year(2026)).

article_id(’foundations.2026.004°).

%
% LOCAL VOCABULARY

%

local_term(partial_derivative).
local_term(marginal).
local_term(total).
local_term(locality).
local_term(conditionality).
local_term(market_dependence) .

% IMPLICIT PRICE AS PARTIAL DERIVATIVE

% m_i(z) = Op(z)/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").
"the full premium between the two states").

unit_of_implicit_price(binary,
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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.

ST OS5 5 3% o s

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
% Under the additive linear specification, implicit prices ARE the
% regression coefficients. The article reproduces them:

:— 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/mo").

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

% PAIRED-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).
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86179 + 40860 = 127039.
145000.
17961 (~$18,000) .

% Predicted differential
% Observed differential
% Unexplained

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 =1V

; A ==view, V ==yes -> N =1
; A == view, V==no ->N-=0
V=N

% 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-
—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.

)

% 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.

)
% DEFENSIBILITY QUESTIONS RAISED
%

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

h
% CROSS-REFERENCES
h

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



