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Bigimsel tanim. Bir dizi 6ngoriicii degigken (6lgiilen 6zellikler) gz 6niine alindiginda, bir sonucun
(burada satig fiyat1) kosullu beklentisi, 6ngoriicii degiskenlerin her bir sabit degeri igin sonucun da-
gilimmin ortalamasidir. Ongoériiciilerin bir fonksiyonu olarak ele alindiginda buna kosullu beklenen
deger fonksiyonu (CEF) denir ve regresyonun yaklagtirmay: amagladigi fonksiyon budur. Siradan
en kiigiik kareler (OLS) regresyonu, CEF’e en iyi dogrusal yaklagtirmay: saglar ve CEF’in kendisi
dogrusal oldugunda CEF’i tam olarak yeniden tiretir.

Sezgisel cercgeve. Regresyondan elde edilen bir diizeltme, bir oranla baglar: Piyasanin fit kare
bagina, banyo bagina ve yag bagina 6dedigi tutar. Bu yazi, bu oranin nereden geldigi ve neye iligkin
oldugu hakkinda. Kisaca cevap sudur: Oran, bir 6zellik degisirken digerlerinin sabit tutuldugu du-
rumda piyasanin ortalama fiyatinin egimidir ve regresyon, satig verilerinden bu egimi 6lgmenin bir
yoludur. OLS regresyonu, 6zelligin tiim aralig: igin tek bir egimi 6lger; MARS (Cok Degiskenli Uyar-
lanabilir Regresyon Spline’lar1, Friedman 1991) ise piyasanin farkh fiyatlar 6dedigi her aralik i¢in
bir egim Olger ve aralik bagina bir oran rapor eder. Her iki durumda da oran, ayni geyin 6lgiimiidiir:
ortalama fiyatin o 6zellik ile birlikte nasil degistigi. Bu yazinin geri kalan1 da bu konu hakkindadir:
bunun ne oldugu, satig karsilagtirma tablosunun da bunu neden 0l¢tiigii ve ayni satiglara iligkin iki
regresyonun iki farkli oran vermesi ne anlama geldigi.

Mekanizmay: 6Grenmek isteyen okuyucular icin: “Ozellikler degistikce ortalama fiyat™mn bir adi
vardir: kogullu beklenti fonksiyonu; ve bu yazida bundan sonra bu terim kullanilacaktir. Bu, 6zel-
likler uzay1 tizerinde bir yiizeydir; bir oran, bu yiizeyin bir yéndeki egimidir; OLS, ylizeye en iyi
sekilde yaklagan diizlemi uyarlar ve yalnizca yiizey bir diizlem oldugunda onu tam olarak geri ka-
zanir; MARS ise, buldugu kirilma noktalarinda biikiilen diiz pargalardan olugan bir yiizeyi uyarlar
ve bu sayede gercek ylizey biikiildiigiinde ona daha ¢ok yaklasir. 1. Sayi’daki sekiz Pacifica emsal,
bu konuyu agiklayan canli bir 6rnektir.

Bu yaz1 hukuktan ziyade istatistikle ilgilidir: regresyonun neyi tahmin edebilecegini ele almakta-
dir ve regresyon analizleri yapan ya da ayni seyi tahmin eden satis karsilagtirma tablosunu kullanan
degerleme uzmanlarina yoneliktir.

1. Sayr’da Pacifica emsalleri i¢in gergeklestirilen regresyon, katsayilarindan (regresyonun ozellik-
lere atadigi oranlar) ortiik fiyatlar tiiretmek amaciyla kullanilds; 6rtiik fiyat, piyasanin bir 6zelligin
bir birimi i¢in 6dedigi dolar tutaridir. Ancak, regresyonun neyi tahmin ettigi acikca belirtilmemis-
tir ve bunu belirtmekte fayda vardir; zira bu sayidaki takip eden sorularin neredeyse tamami —
Onyargl, icsellik ve tamimlama ile ilgili olanlar — tahmin edilen ile istenen arasindaki farkla ilgili
sorulardir.

Regresyon genellikle, artiklarin karelerinin toplamini en aza indirerek bir dogruya uyum saglama
(artik, satig fiyatindan uydurulan denklemin verdigi fiyatin ¢ikarilmasiyla elde edilir) ve ardindan
egimi belirleme geklinde aciklanir. Bu agiklama, isin aritmetik yonii agisindan dogru olsa da, amag
86z konusu oldugunda yamlticidir. Aritmetik islemler yalmzca bir aragtir; asil amag, sadece eldeki
satiglar1 degil, tiim pazar1 (bir popiilasyon bityiikligi) tanimlayan bir biiytikliktiir.

Notasyonu okumak.
P satig fiyatu.
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Z bir taginmazin 6lgiilen 6zelliklerinin listesi; bu tiir bir listeye vektér denir.
z bu liste i¢in belirli bir deger grubu; érnegin 1.650 fit kare, 7.200 fit kare biiyiikliigiinde
arsa, manzara yok, durum 7,00.

E[] beklenen deger: her birinin olasiligiyla agirliklandirilmig tiim olasi degerlerin ortalamasi.
| “verilmis”.

E[P|Z =7 z adresindeki tagimmazlar arasinda fiyatin beklenen degeri.

€ bir satigin bu beklenen degerden sapmasi.

Bir satigin yapisal hatasi: satig fiyat: ile nedensel iligkinin belirledigi olmas1 gereken fiyat
arasindaki fark.

D uyum denkleminin verdigi deger.

ZGLA, - - - bir 6zelligin degeri: GLA ve arsa alam (fit kare cinsinden); manzara ve tadilat: evet ise
1, hayir ise 0; puan araligi 0,00-10,00.

z nitelik vektoriinii sabitleyin — yani 1.650 fit kare, 7.200 fit kare arsa, manzara yok ve “iyi”
durum (Journal’m durum 6l¢eginde 7,00; ayrintili érnekte agiklanmigtir). Piyasada tam olarak bu
nitelik vektoriine sahip taginmazlar arasinda fiyatlar farklilik gosterir. Fiyatlar aymi degildir ¢iinkii
taginmazlar vektoriin yansitamadigr yonlerden farklilik gosterir, alicilar ve saticilar farklhidir ve
pazarlik her zaman ayni fiyatla sonuclanmaz. Bu piyasada, z degerine kargilik gelen tam bir fiyat
dagilimi mevcuttur. Bu dagilimin ortalamasi, z kogulunda fiyatin kogullu beklentisi olup, E[P |
Z = z] seklinde yazilir; genel tanim Kolmogorov’a (1933) aittir. Elimizdeki satiglarin ortalamasi, bu
beklenen degerin kendisi degil, onun bir tahminidir.

Taginmazlarin nitelikleri tiim nitelikler uzayini kapsadigindan, kosullu beklenti bir yiizey olus-
turur: her noktada bir say1 bulunur; bu sayi, soz konusu niteliklere sahip taginmazlarin ortalama
fiyatin1 ifade eder. Bu yiizey, kosullu beklenti fonksiyonu ( veya CEF) olarak bilinir. Bu, piyasanin
bir 6zelligidir ve belirli bir veri kiimesine ait bir sey degildir — hicbir taginmaz degerlemeye tabi
tutulmamis olsa bile yine de var olacakti. Sekill, 6érnek tizerinde bu yiizeyi géstermektedir.

Iki gercek, CEF’yi tahmin icin dogal bir hedef haline getirir. Birincisi, z adresindeki tiim fonk-
siyonlar arasinda CEF, tahmin hatasinin karesinin beklenen degerini en aza indiren fonksiyondur:
Yalnizca z adresindeki verilere dayanarak bir fiyat tahmini yapmanmz gerektiginde ve performansi-
niz hata karesi tizerinden degerlendiriliyorsa, E[P | Z = z] adresindeki tahmin, yapabileceginiz en
iyi tahmindir. Ikincisi, herhangi bir sonug su sekilde ifade edilebilir:

P=E[P|Z)+¢,  El£|Z]=0,

. Ikinci denklem bir varsayim degil, bir 6zdesliktir; zira kosullu ortalamadan sapmanin kosullu
ortalamasi, tanimi geregi sifirdir (Angrist& Pischke 2009, bkz. 3. bolim).

Bu madde, 008 (Atlanan Degisken Onyargisi) ile 010 (Parametre Tanymlama) numarali mad-
delerden 6nce yer almaktadir; zira bu maddelerin her biri, regresyonun ortaya cikardigi sonucun
ilgilenilen CEF olup olmadigini sorgulamaktadir. FE[e | Z] = 0 kimligi her zaman gegerlidir; ¢iinkii
g, kogullu ortalamadan uzaklik olarak tanimlanmigtir. Bagarisiz olabilecek olan ise, farkli bir hata
i¢in ayn1 kogul, yani sifir kogullu ortalamadir: 009 numaral maddede (Endojenlik) u seklinde ifade
edilen yapisal hata — fiyat ile degerleme uzmaninin 6lgmek istedigi nedensel iligki arasindaki fark.
Bu hata, 6zelliklerle birlikte degisebilir. Bu durum, 6rnegin, fiyat1 etkileyen bir 6zelligin digsarida
birakilmas1 durumunda ortaya cikar; fiyatin bir 6zellige geri etki etmesi durumunda — piyasada
kalma siiresi (DOM) genellikle fiyat arttik¢a artar, bu nedenle fiyat1 agiklamak i¢cin DOM’u kulla-
nan bir regresyon, fiyatin DOM iizerindeki kendi etkisinin bir kismini1 da yakalar; bu yiizden ¢ok
az sayida analist, net satig fiyatinin regresyonuna DOM’u dahil eder; ya da bir 6zellik hatali bir
sekilde olciildiigiinde. Atlanan Degisken Onyargist (giris 008) ve Endojenlik (giris 009) bu durum-
larla ilgilidir; Parametre Tanimlama (girig 010) ise daha o6ncelikli bir soruyu ele alir: Satig verileri
bu orani gosterebilir mi?

o8



10,500 N N N N N N AS

2, 2, 2, % 2 2,
A %,
10,000 - % % % % % %
— 9,500 —\ \ \
)
[ &
2 90004 o 4 42,000 sf of lot:
o % +$50,000 ($25 a sq ft)
(]
S 8,500 -
o
B 8,000 -
o +200 sf of GLA:
7,500 1 % +$120,000 ($600 a sq ft)

) >
7,000 - \ subject: 1,650 sf GLA, \

I 17,200 sf lot: $1,280,000 i i i
1,400 1,5vu 1,0UU 1,700 1,800 1,900

GLA (square feet)

Sekil 1: Olugturulan Pacifica piyasasimin (6rnek hesaplama) kogullu beklenti fonksiyonu; manza-
rasiz, durum puani 7,00 olan ve tadilatsiz konutlar i¢in, topografik harita seklinde ¢izilmigtir: her
bir ¢izgi, ortalama fiyat1 aym olan briit kiralanabilir alan (GLA) ve arsa kombinasyonlarii birleg-
tirir; ortalama fiyat arttikca golgelendirme koyulagir. Isaretli nokta, bu girdinin evidir: $1,280,000
adresinde, 7,200 fit kare arsa iizerinde 1,650 fit kare GLA’ya sahip ev. Iki ok, oranlar1 gosteren iki
egimdir: 200 fit kare daha fazla GLA, ortalama fiyat1 $120,000 artirir; yani fit kare bagima $600 ;
2,000 fit kare daha fazla arsa, fiyat1 $50,000 artirir; yani fit kare bagina $25 .

Degerleme uzmani nerede karsilasir. “Bu bolgede, 1.650 fit kare alana sahip ve manzarasi
olmayan bir evin yaklagik $1.28 million’a satildigim” belirten degerleme uzmanlari, kogullu bir
beklenti ortaya koymaktadir. Burada kullanilan kelime “yaklagik”tir. Bu ifade, bu tiir her evin
$1.28 million’a satildigim iddia etmez; aksine, $1.28 million’in bu tiir evlerin satig fiyatlarinin orta-
lamasi oldugunu ifade eder. Degerleme uzmani, “yaklagik” ifadesini kullanarak, bireysel fiyatlarin
bu deger etrafinda dagildigini kabul eder.

Satig kargilagtirma tablosu, adresinde de belirtildigi gibi, incelenen nesnenin karakteristik vekto-
riindeki CEF degerini tahmin etmeye yarayan bir yontemdir; her bir emsal, o nesnenin karakteristik
vektoriindeki fiyat dagilimindan alinan bir gézlemdir; her bir dizeltme, s6z konusu gozlemi CEF
yiizeyi tizerinde incelenen nesnenin vektoriiniin yoniinde kaydirir; diizeltilmis gésterge daha sonra
konu noktasinda CEF’in yiksekligi hakkinda bir tahmin verir. Yapisal olarak, diizeltmeleri satig
verilerinden ¢ikarildiginda, tablo kogullu bir ortalamanin basit bir parametrik olmayan tahmincisi
(ylzey i¢in herhangi bir formiil varsaymayan) olarak goriilebilir — bu tahminci, OLS yerine ye-
rel ortalamalama ve manuel olarak belirlenen egimleri kullanir; maliyetten veya yargidan alinan
diizeltmeler, bu tiir tahminler degil, yapilandirilmig goriislerdir.

Tabloyu bu sekilde cercevelemek, degerleme uzmaninin dile getirilmemis varsayimlarinmi giin yii-
ziine ¢ikarir. Emsallerkullanildiginda, CEF’in, yakin noktalarin incelenen nesnenin noktasidaki
degerle iligkili olabilecegi kadar diizgiin oldugu varsayilir. Dogrusal bir diizeltme, s6z konusu ni-
telik icin CEF’in egiminin kapsanan aralik boyunca yaklasik olarak sabit oldugunu varsayar. Uc
gostergeye esit agirlik verilmesi, her birinin ayni kosullu ortalamay: tahmin ettigini, hi¢birinin sis-
tematik olarak sapma gostermedigini ve hepsinin benzer bir hassasiyete sahip oldugunu varsayar.
Bu varsayimlarin higbiri olagandigi degildir; hepsi bir yiizeyin sekliyle ilgilidir ve s6z konusu yiizey
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tanimlandiginda hepsi tartisma konusu haline gelir.

Bu cerceveleme, araliklar ile ilgili yaygin bir karisikligi da ortadan kaldirmaktadir. Iki tiir be-
lirsizlik vardir. Bunlardan biri, CEF’nin nerede oldugu ile ilgilidir: uyumlanmig yiizeyin gergek
ortalamadan ne kadar uzak olabilecegi. Digeri ise, tek tek fiyatlarin bu ortalamanin etrafinda ne ka-
dar dagildigidir. Bir giiven araligi yalnizca ilkini kapsar; bir tahmin araligi ise her ikisini de kapsar
ve bu nedenle her zaman ikisi arasinda daha genis olanidir. Derginin temel regresyon yontemi olan
MARS ile, earth paketi (Milborrow 2026a), bir konu i¢in ikinci bir modelden, yani fiyat dagiliminin
piyasa genelinde nasil degistigini tahmin eden varyans modelinden (Milborrow 2026b) bir tahmin
aralig1 verir. Kogullar, yeterli sayida satigin olmasi ve hatalarin kabaca normal dagilim géstermesi
ve birbirinden bagimsiz olmasidir; paket, satiglarin araligin icine ne siklikla girdigini rapor eder
ve bu da dogrulama iglevi goriir. RCA temelli degerlemede, satig kargilagtirma yaklagimi uyarinca
nesnenin piyasa degeri, modelin tahmin ettigi satig fiyati art1 degerleme uzmam tarafindan tahmin
edilen kalintidir. Varyans modeli, s6z konusu kosullarin saglanmasi durumunda, nesnenin satiginin

Tahmin edilen degiskeni —yani, tahmin edilen popiilasyonun nitelikleri— isimlendirmek, bir sa-
vunulabilirlik eylemidir; zira bu olmadan bir sonuca iligkin yargida bulunulamaz. “Diizeltme degeri
$100,000’dir” ifadesi, hentiz dogru ya da yanhs olarak degerlendirilebilecek bir ifade degildir. Ancak,
“Briit yagam alani (GLA), arsa ve durum sabit tutuldugunda, manzarali ve manzarasiz taginmazlar
arasmdaki kogullu ortalama satis fiyat1 farki, bu pazar segmentinde $100,000’dir” dedigimizde, sabit
tutulan unsurlar, s6z konusu niifus ve ilgili birimler temelinde tartismaya agik bir iddiada bulunmus
oluruz.

Savunulabilirlik bakimindan 6nemi. Bundan ¢ savunulabilirlik sonucu ortaya cikmaktadir.

'daki kogullandirma kiimesinin se¢imi (sabit tutulan 6zellikler) metodolojik bir se¢imdir: bu
secim, tahmin edilecek biiyiikeyi tanimlar. Verilerin bu tahmin edilecek biiyiikeyi tahmin edip
edemeyecegi ise ayr1 bir sorudur ve bu konu, Parametre Tanimlama baghgr altinda ele alinir.
E[P | GLA,view] ve E[P | GLA, view, condition]| ifadeleri, farkli degerlere ve farkl egimlere sahip
olabilecek farkli fonksiyonlar: temsil eder. Bir degerleme uzmani, tabloya bir degisken eklediginde,
sadece tahmini iyilestirmekle kalmaz; ayni zamanda tahmin nesnesini de degistirir. Makul yaklagim,
degerleme goriisiiniin dayandig kosullandirma kiimesini belirtmektir.

“Diger faktorler sabit tutuldugunda” ifadesi, degerleme uzmaninin analiz sirasinda nasil bir man-
tik izledigini agiklar ve kesin bir anlami vardir. CEF ¢ercevesi i¢inde bu ifade, yalnizca tek bir 6zellik
bakimindan farklilik gésteren iki nitelik vektordeki kogullu ortalamalarin kargilagtirilmasin ifade
eder. Bu, genel popiilasyona iligkin bir ifadedir ve yeterli piyasa verisi mevcut oldugunda bu verilerle
kargilagtirilarak dogrulanabilir. Bunun arkasindaki analiz genellikle rapora degil, USPAP’in Kayit
Tutma Kurali’'nin degerleme uzmaninin tutmasini gerektirdigi gorev kaydi olan calisma dosyasina
eklenir.

Artik dagilim bir bilgidir, utang¢ kaynag degildir. Kogullu beklenti fonksiyonu etrafindaki fiyat
dagilimi, piyasanin bir nitelikidir; fiyatlarin bu fonksiyonun etrafinda genis bir aralikta dagildig:
bir piyasada, hangi yontem kullanilirsa kullanilsin, tek bir rakamdan olugan herhangi bir tahmin
biiytik bir belirsizlikle birlikte olacaktir. Bu dagilima atifta bulunmadan bir deger belirtmek, sonucu
piyasa degeri kadar kesinmis gibi gosterir.

Coziimlii degerleme O6rnegi. ’in 1. sayisinda yer alan sekiz Pacifica emsal fiyati, giiriiltiisiiz bir
orneklemdir: bunlar, tek bir dogrusal denklemi tam olarak karsilayacak sekilde olugturulmustur.
Bu sekiz fiyat, briit kiralanabilir alan (GLA), arsa, manzara, durum ve tadilat gostergesi tizerinde
regresyon analizine tabi tutuldugunda, her fiyat dolar bazinda tam olarak yeniden iiretilir — hicbir
fark kalmaz — ve regresyon, fiyatlarin olusturuldugu denklemi oran oran geri verir:

E[P | Z] = —30,000 + 600 - zgra + 25 - 210t + 100,000 - 2Zyiew + 20,000 - Zeond + 60,000 - Zremodel-

60



Buradaki “durum”, bu Dergi’nin durum puamdir: Tanimlanmis piyasa bolgesindeki ¢evredeki
evlerin durumuna gore s6z konusu evin durumuna iligkin bir tahmin. Bu puan, degerleme uzmaninin
86z konusu piyasa bolgesine iligkin anlayisina dayanir ve ayni piyasa bolgesinde faaliyet gosteren
diger degerleme uzmanlarinin anlayiglariyla énemli 6lciide geligmemelidir. Puan 0,00 ile 10,00 ara-
sinda degisir: piyasa bolgesindeki daha kotii durumda olan evlerin yiizdesinin on ile boliinmesiyle
elde edilir. 5,00 puani, piyasa bolgesindeki evlerin yarisinin daha kétii durumda oldugu anlamina ge-
lir; 9,00 puan ise on evden dokuzunun daha kétii durumda oldugu anlamina gelir. 1. Soru, durumu
kelimelerle tanimlamig ve regresyon igin 1-3 arasinda kodlamigtir; bu Dergi’nin puanlamasinda ke-
limeler ortalama 5,00, iyi 7,00, mitkemmel 9,00 olarak eglegtirilmigtir; dolayisiyla 1. Soru’daki bir
basamak iki puandir ve piyasa puan bagina $20,000 éder. Son terim, olugturulan verilerin bir tadi-
lata atfettigi fiyat farkidir: Aym briit kiralanabilir alan (GLA), arsa, manzara ve durum puanina
sahip bir eve gore $60,000 daha fazla. Bu, tadilat eyleminin kendisi i¢in bir fiyat degildir; diger
ozelliklerin kaydetmedigi, tadilatin getirdigi her ne varsa onu temsil eder (giris 008, [hmal Edilen
Degisken Onyargist).

Bu, tam olarak olugturulmusg Pacifica piyasasina ait CEF’dir. Az 6nce ne tiir bir nesnenin ta-
mimlandigini ve bunun neden bu kadar kesin bir gekilde tanimlanabildigini netlestirmek 6nemlidir.
Veri kiimesi olugturulmugtur ve olugturulmus bir veri kiimesi aslinda giiriiltiisiiz olabilir; gercek bir
veri kiimesi ise asla giiriiltiisiiz degildir. Veriyi olugturmanin avantaji, fiyatlardaki rastgele giiriil-
tliiyll tamamen ortadan kaldirmasidir — her fiyat tam olarak formiile uymaktadir — bu nedenle
008 (Atlanan Degisken Onyargqisi) ile 010 (Parametre Tanimlama) arasindaki maddelerde, bir tah-
min ile hedefi arasindaki fark giriiltiiden kaynaklanamaz: her biri ényargidir ya da, Parametre
Tanimlamasinda, tanimlama hatasidir.

Bu o6rnekte, geleneksel degerleme yontemlerinde ve 1. Sayi’da oldugu gibi, durum, dolar kuru
iceren bir 6zellik olarak ele alinmaktadir; 008 (Atlanan Degisken Onyargisi), 009 (Endojenlik) ve
010 (Parametre Tanimlama) maddeleri ise bu yaklagimi hangi sorunlara yol agtigini gostermek-
tedir. Geleneksel degerleme metodolojisi, Dergi’nin kullandigt RCA tabanli degerleme yontemi de-
gildir. Artik Kisit Yaklagimi’nda regresyon yalnizca olciilebilen 6zellikleri dikkate alir; durum ve
kalite kasith olarak digarida birakilir. Regresyonun satig fiyatinin agiklayamadig: kisim, artik deger-
dir. Editoriin Kaliforniya pazarlarinda, ¢lciilen 6zellikler genellikle satig fiyatlarindaki degigkenligin
yaklagik ytlizde 80’ini agiklar; geri kalan begte biri ise artik degere kalir. Degerleme uzmani, tek bir
kisitlama altinda, kendi puanlarini kilavuz olarak kullanarak artik degeri durum, kalite ve verilerin
Olcemedigi diger Ozellikler arasinda boler: artik bilesen deger katkilarinin toplami, emsal gayrimen-
kuliin artik degerine esit olmalidir. Deger sonucunun, degerleme uzmaninin bunu nasil béldiigiine
bagl olmadigi — RCA makalesinin Tkinci Kamti (Craytor 2026, s. 36): tiim artik bilesen deger
katkilarimin toplaminin emsal gayrimenkuliin artik degerine esit olmasi kisitlamas: altinda artik
dagilimini degistirmek, nihai deger sonucu tlizerinde higbir etkiye sahip degildir. Bu nedenle, durum
oraninin tahmini asla yapilmaz ve hicbir zaman iddia edilmez; degerleme uzmaninin duruma at-
fettigi deger, yag da dahil olmak tizere dlgiilen 6zelliklerin zaten hesaba kattigr degerin 6tesindeki
durumdur.

1. Sayr’daki regresyonu bu CEF ile kargilagtirirsak, regresyon hakkinda bir yargiya varilabilir —
ancak oncelikle bir ayrim yapmak gerekir. Genel olarak konusursak, bir OLS regresyonu hedefledigi
kogullu beklenti fonksiyonunu yeniden olugturmaz; bunun yerine, ona en iyi dogrusal yaklagimi,
yani dogrusal izdiigiimiinii bulur ve bu ikisi yalnizca CEF’in dogrusal oldugu durumda birbiriyle
ortiglir. MARS gibi parametrik olmayan bir yontem, CEF’in dogrusal olmasina gerek duymaz:
CEF’yi parga parca yaklagtirir; yiizeyin biikiilldiigii bir mentege noktas: (oranin degistigi nokta) ve
kivrildig: bir etkilegim terimi (bagka bir 6zellige bagh bir oran) ile, dogrusal bir izdiigiimiin diizleg-
tirecegi dogrusal olmayan bir CEF’yi takip eder. Bu yine de ayni nesneye yonelik bir yaklagimdir
ve sonraki maddelerde ele alinacak olan ihmal edilen degisken, igsellik ve tanimlama sorunlari, bu

61



yaklagima da tam olarak ayni gekilde uygulanir. Yukarida bahsedilen beg degiskenli CEF dogru-
saldir; bu nedenle, yeniden modelleme gostergesini iceren regresyon, bu gostergeyi tam olarak geri
kazanabilmektedir. Remodel gostergesini hari¢ tutan ve dort nitelikle bagh olan Say1 1 regresyonu,
E[P | GLA,lot, view, cond] i¢in en iyi dogrusal yaklagimi tahmin eder ve kosul derginin puanina
gore yeniden ifade edildiginde (Say1 1, 1-3 kodlamasinin her adim i¢in 80,777 ve 49,824 degerinde
bir kesme noktasi vermigtir; bu ayn1 uyumdur),

Plz) = 6,041 + 575 - zgra + 22.70 - 210t + 86,179 - Zview + 24,912 + Zeona.

Her katsay1, kendinden bir iistteki katsayidan farkhidir. Regresyon, dogruya uydurma agisindan
agiklandiktan sonra, ek bir agiklama yapmaya gerek kalmaz: elimizde iki model ve iki say1 kiimesi
vardir. Ancak, CEF yaklaginu kapsaminda iki kesin ifade ortaya cikmaktadir. Ilk olarak, bu iki
regresyon farkli degigsken kiimelerine baglidir ve dolayisiyla farkli kogullu beklenti fonksiyonlarini
yaklagik olarak ifade eder:

E[P | GLA, lot, view,cond] and E[P | GLA,lot,view,cond, remodel].

Baz1 yenilenmis ve yenilenmemis taginmazlarin ayni dort nitelik paylastigr bir piyasada, bu
iki fonksiyon stz konusu noktalarda farkli degerlere sahiptir. Bu kii¢lik yapay pazarda, hicbir iki
taginmazin dort nitelik ayni degildir; dolayisiyla iki fonksiyon her bir taginmazda birbiriyle ortiigiir
ancak bigim olarak farklilik gosterir: ikincisi nitelikleri agisindan dogrusal bir formiildiir, oysa ilki
degildir. Her durumda, regresyon hedefine yalnizca en iyi dogrusal yaklagimi saglar. Her iki hedef
de gecerli nesnelerdir. Tkincisi, yalnizca bes degiskenli olanin, 6rtiik fiyatlar olarak okunabilecek
katsayilar1 vardir — tadilat katsayisi, ayni briit kiralanabilir alan (GLA), arsa, manzara ve durum
puani olan tadil edilmig ve tadil edilmemig bir ev arasindaki fiyat farkidir — ve 008 numarali madde
(Atlanan Degisken Onyargisr) bunun nedenini aciklamaktadir.

1. Saymin Comp H igin hesaplanan artik degeri, bu ayrimin ne kadar énemli oldugunu agikga
gostermektedir. 1. Sayidaki sekiz nitelik tiim pazar:1 temsil eden unsurlar olarak kabul edersek, her
dort degiskenli nitelik vektorii sekiz nitelikten tam olarak biriyle eslesir ve dolayisiyla dort degis-
kenli CEF, sekiz fiyatin timiinden tam olarak gecer — Comp H de bunlardan biridir. Comp H,
dort degiskenli CEF’den sifir sapmaya sahiptir; 1. Sayi’daki artiki $46,455, uyumlu dort degiskenli
dogrusal regresyondan — yani o sekiz taginmazh pazarin dogrusal izdiisiimiinden — ne kadar farkl
oldugunu gosterir ve yeniden modellemenin etkisi tam olarak bu izdiigiim ile CEF arasindaki bog-
lukta gizlidir. Beg degiskenli spesifikasyonla, projeksiyon ve CEF 6zdeg hale gelir ve sapma ortadan
kalkar. Artik, Comp H’nin kendisinden degil, spesifikasyondan kaynaklanmaktadir.
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Addendum: Prolog Formalization

The following machine-readable companion (007-conditional-expectation.pl) formalizes this entry in
the journal’s Prolog knowledge base. It is also published as a browsable galley alongside this article.

SPDX-License-Identifier: AGPL-3.0-or-later

Copyright (C) 2026 William Bert Craytor. Published by The Valuation Engineer
Journal (Pacific Vista Net). This program is free software: you can
redistribute it and/or modify it under the terms of the GNU Affero General
Public License as published by the Free Software Foundation, either version 3
of the License, or (at your option) any later version. It is distributed
WITHOUT ANY WARRANTY, without even the implied warranty of MERCHANTABILITY or
FITNESS FOR A PARTICULAR PURPOSE; see the COPYING file beside it or
<https://www.gnu.org/licenses/agpl-3.0.html>.

IS I T T I

%% 007-conditional-expectation.pl

N
%% Prolog companion to Foundations Vol. 1, Issue 2, Entry 007
%h  Title: Conditional Expectation

%%  Author: Bert Craytor

%%  Concept: conditional_expectation

%%  Version: 1.2.0

He

%%h v1.2.0: entry text revised for readers who are not statisticians;

%% no Prolog clause changes.

He

%% v1.1.0: condition on the Journal's 0.00-10.00 score (average 5.00, good
%% 7.00, excellent 9.00; 20,000 a point). The generating function lives in
%% kb/pacifica_comps_extended.pl, which is restated in those units with this
%% release; nothing here changes but the units it reads.

Dot

%% This file is the Prolog galley for the entry: it encodes the entry's

%% main claims, its worked example, and the generating function of the

%% running dataset in a form other Prolog code in the journal can

%% consult, query, and verify. Read alongside entry.tex / entry.pdf.

h
% DICTIONARY IMPORT
h

% The dictionary (Issues/tools/dictionary) is not loaded at run time, so
% that the file runs unchanged in Trealla, SWI-Prolog and Scryer. The

% declarations below are plain facts, read by the dictionary linter.
dictionary_release_pinned('dictionary-2026.1').

% —--- From the dictionary (quoted for reference) ----------—-—-———-—-—=
% term(conditional_expectation, "Conditional Expectation",

% econometric_method,

% "The conditional expectation of an outcome given a set of

% predictors is the mean of the outcome's distribution at each

% fixed value of the predictors. Viewed as a function of the

% predictors, it is called the conditional expectation function
% (CEF), and it is the function that regression aims to

% approximate. Ordinary least squares (OLS) regression gives the
% best linear approximation to the CEF, and it reproduces the CEF
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% exactly when the CEF itself is linear.", published,
% 'dictionary-2026.1").

% depends_on(conditional_expectation, hedonic_regression).

uses_terms([ conditional_expectation, hedonic_regression,
implicit_price, hedonic_price_function,
characteristics_space, residual,
ordinary_least_squares,
sales_comparison_approach, adjustment,
comp_selection, reconciliation ]).

uses_relations([depends_on/2, related/2]).

%
% ENTRY SUBJECT
%

article_concept(conditional_expectation).
article_issue(volume(1), number(2), year(2026)).
article_id('foundations.2026.007"').

% ENTRY-LOCAL VOCABULARY

% Field names for the worked-example records and for the two properties
% of the CEF the entry relies on. Too narrow to promote to the
% dictionary.

local_term(cef). % conditional expectation function
local_term(estimand) .

local_term(conditioning_set).

local_term(prediction_interval).

local_term(confidence_interval).

local_term(linear_projection). % best linear approximation to the CEF

h
% THE TWO PROPERTIES OF THE CEF THE ENTRY USES
h

%! cef_property(?Name, 7Statement) is nondet.

cef_property(best_predictor,
"Among all functions of the conditioning variables, the CEF minimizes expected squared
— prediction error.").
cef_property(orthogonal_deviation,
"P = E[P|Z] + eps with E[eps|Z] = 0 holds by construction, not by assumption.").

% The second property is the hinge for entries 008-010: each asks when
% the recovered object is the CEF of interest.
hinge_for(orthogonal_deviation, omitted_variable_bias).
hinge_for(orthogonal_deviation, endogeneity).
hinge_for(orthogonal_deviation, identification).

h
% CENTRAL CLAIM: CONDITIONING SET DETERMINES THE ESTIMAND
h
h

64



Two regressions over the same data with different conditioning sets
target DIFFERENT population objects, and each recovers only the best
linear approximation to its target (the linear projection); OLS
recovers the CEF itself exactly when the CEF is linear. Neither is
wrong; they answer different questioms.

SRS S o8 o

conditioning_set(issuel_model,

[gla_sqft, lot_sqft, view_numeric, cond_scorel).
conditioning_set(issue2_model,

[gla_sqft, lot_sqft, view_numeric, cond_score, remodel_numeric]).

%! different_estimand(?ModelA, ?ModelB) is nondet.

%

% True when two models condition on different variable sets and

% therefore approximate different conditional expectation functions.

different_estimand(A, B) :-
conditioning_set(A, SA),
conditioning_set(B, SB),

A \== B,
sort(SA, X), sort(SB, Y),
X \== Y.

% What OLS recovers, relative to the CEF it conditions on.
ols_recovers(best_linear_approximation_to_cef).
ols_recovers_cef_exactly_when(cef_is_linear).

)
% WORKED EXAMPLE - THE GENERATING FUNCTION
)
)
% The running dataset is defined in ../../kb/pacifica_comps_extended.pl.
% Its generating function IS the conditional expectation function for

% the constructed market, exactly: the data carry no noise.

:— initialization(consult('../../kb/pacifica_comps_extended')).

% Scryer Prolog loads forall/2 and the list predicates on request;

% SWI-Prolog and Trealla have them built in. The guarded loads below
% let the file run unchanged in all three.

;- initialization(catch(use_module(library(lists)), _, true)).

:— initialization(catch(use_module(library(iso_ext)), _, true)).

%! cef_exact(+Property, -Price) is det.

%

% The CEF evaluated at a property's characteristic vector. Identical to
% true_price/2 in the dataset file; named here to make the entry's claim
% ("the generating function IS the CEF") explicit in the galley.

cef_exact(P, Price) :- true_price(P, Price).

%! noiseless_dataset is semidet.

%

% Verifies the entry's central factual claim about the data: every

% observed sale price equals the CEF at that property, so the residual
% is zero everywhere.

noiseless_dataset :-

forall(property(P),
( cef_exact(P, Price), sale_price(P, Price) )).
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THE COMP H POINT

Issue 1 reported a $46,455 residual for Comp H under the four-variable
model. Taking issue 1's eight properties as the market, every
four-variable characteristic vector belongs to exactly one property, so
the four-variable CEF interpolates all eight prices and Comp H deviates
from it by ZERO. The 46,455 is Comp H's deviation from the fitted
four-variable LINEAR regression --- the linear projection --- and the
projection-CEF gap is where the remodel effect hides. Under the
five-variable specification, projection and CEF coincide and the
deviation vanishes.

S ST 52 52 52 52 5% 5% 5% s ose oo

issuel_residual (comp_h, 46455).

% deviation_from(Property, Object, Dollars).
deviation_from(comp_h, four_variable_projection, 46455).
deviation_from(comp_h, four_variable_cef, 0).
deviation_from(comp_h, five_variable_cef, 0).

residual_under (issue2_model, comp_h, 0) :-
cef_exact(comp_h, Price),
sale_price(comp_h, Price).

%! residual_is_artifact_of_specification(?Property) is nondet.

h

% The issue-1 residual is a property of the specification (a linear
% projection under a smaller conditioning set), not of the property.

residual_is_artifact_of_specification(P) :-
issuel_residual(P, R), R =\= 0,
deviation_from(P, four_variable_cef, 0),
residual_under (issue2_model, P, 0).

h
% APPRAISER ENCOUNTERS
h

grid_assumption(smoothness,
"Using comparables at all assumes the CEF is smooth enough that nearby points inform the
— subject's point.").
grid_assumption(local_linearity,
"Adjusting linearly assumes the CEF's slope in that characteristic is roughly constant over the
— range crossed.").
grid_assumption(unbiased_indications,
"Averaging indications assumes each is an unbiased draw around the same conditional mean.").

% The grid is structurally a nonparametric estimator of a conditional
% mean, using local averaging and hand-specified slopes.
estimator_role(sales_comparison_approach, conditional_mean_estimator).

)
% DEFENSIBILITY
h

defensibility_consequence(conditioning_set,
"Adding a variable to a grid changes the estimand, not merely the precision of an estimate.").
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defensibility_consequence(ceteris_paribus,
"'Holding other things equal' means comparing conditional means at vectors differing in one
< coordinate.").
defensibility_consequence(residual_spread,
"Conditional dispersion is a market property; a point estimate reported without it overstates
<~ precision.").

% The confidence/prediction interval confusion the entry names.
interval_answers(confidence_interval, "uncertainty about where the CEF is").
interval_answers(prediction_interval, "spread of individual prices around the CEF").
commonly_confused(confidence_interval, prediction_interval).
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