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�' (�') ��'�*��' �����+� ,����� -�+���'� .,���+ ������ � ��	�
���
������ ���������� ����� ������

�������� ��������� ������ ����� ������ ���� ��� ����� ��	��� ���� � ���	� ��� ������ �������� �� ������ ������

�������� �� ���� ����� ����� ��������� ���� �����
���� �������� ���� ������� ��� ���������� ������ ������

���� ���� �� ��� ��� ����� ��	��� �����  �� �������� ������� �� �������� �� �������	�� ������� �� ����������

�� ��� ����������� !��� �� ��������� ��	����� �����������" #$�	������ %�����& �� '����� (  �����)*+,,-� .�

��������� ������ '����� (  ����� ������ ����� $�	������ %����� �� � '����� �
��������� ������� �� �

������� ����	������
	��� /������� 	��� ����� 0��� ��������� �� �������	 ������� /�� �� ��� ������	

���������� �������� �� %������� ������ 	������� ������� ������ $�	������ %�����1

������	 �������� �� ����� ������� ��� ��� ���� ����������� ��� ������������	 ��� ��������� ������	

��� ����� �� ��������� �� ���� ����� 2��� � ������ ������������ �������� ��		������ �� $�	������ %�����

����� ���� ���� ��� ����� ���������� ���� �� ������ ���������� ��� ������� �� �������� ��������
��������	

�������	������� �� ����� ����� �� ��� �������
��������	 ��������� ���� �� ��� ������ ������ ����� ����� ����

����� ��� ���� ������ ������ �� ���� �	���� �� ����� ���� ����� �� ���� ������� ����� ��������� ��� �� ����
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�3���� ������������  ��� ������ ��������� ������� ��������� ����� �������� ����� ������� �� �������������

�����	 ��������� �� 	�������� ����� ����� �� ���� 	������� %������ �������� ��� ����� �������

$������� �� $�	������ %����� ����� ���� �� ����������	 �� ��� ��� ��	��� �� ���� ������ ���� ������ ����

���������� ������������  ���� �3������� ����� �������� ����������� �� ��������� �� � ���	�� ���	 ��� ������

����� ����� ���� �� ���� ������������� ������ �� 	������� �������� %������� ���� 
������� ����� ���

����� ���� �������� ����� ��� ��� ��� ����� ����� ������������ ���� � ���� ���	� �� ������ �� ��� �
���������

���� ������ � ����� ���������� ���� ������ 4������� �� ����� ���� ������ ��������� ���� ��� ���� ���� ��

���������� ����� �������

 �� �������� �������� ��� 5���)6778�- ��� $�����)6779- ��� �3����� ������ ������ ������ ������ %�������

������ 	������� �������� ���� �� ����� ����� ��� ������ �� ����� �� ���� 4������� ����� �������� ���������

�� ��� ���������� ������� ���� ��� ��������� ������������ 2����� ��� ������ ����
�����	� ������ �� ��� ����

�������� ��� 0��� ����� ������� ��� ����� �� ���������� �� ���� � ������� ���������� ���������� �� ��� �������

 �� ������ ������ ���� ��� ���� ���	�� �� ��� ����� �� � ���������� ������� ������ �� �������� �� � ���	�� �����

�������� ��� ���� �� �������� �� � ����������� ��
����� �� ����� ����� ����������

!0	��� * ����� ����"

:������ ��� ������ �� $�	������ %����� ����� �����0� ����������� ����� ���	� ��� ����� 0�� ��������

��� ��� ����� ��������� ��;���������� ������ ����	 ��� ���� �� ��� ������  �� ����� ���� ���������� ������


����� ���� �� ��� ������ ���< !*" 0�� ��������� ��� ���� ���� ��� ��� ������������� !6" ����� 0��� ���� ��

���� ������ ���������� ��� !9" ���	� 0��� ���� �� ���� ������ ��������  �� ������ ����� ���� ���� �� �����

������� ������ ���� ����� ����������� �� ��� $�	������ %���� ������

=��� ��	�
���
������ �������
�����0� ����� �������� ��� ���� �� ���� �������� � ������� � ��� ������� ��

������
������ ������ 	������� ������ ��� 66 ������� �������� �� ��� ���� ��  ������ ���� *9* ����������� ���� ��

677*� � �����  ������ �� ���� ������� ������������� ���� �������� �������� ��		��� ������ ��� ������� ������

�� 2�	��� *� � ���� ��� ������
������ ����� ������ ��� � �������������� ������� �������� �� � ����� ����	�����

0�� ��� ��� �������� �� �� ����������� 0�� ���� ��� �������� =���� ��� ���������� ����� �� ����� �� ������

������� ����� �� ��� ��� �� ��� ��������� !#����&" ������

>���	 � '����� ��������	 ��	������� ������ ������� ���� %������� ( ?��)*+,@- ��� $������)*++8-� � ����A�

����������B� ��� �������� �����	� �� #�������& ����� ���������������� �� ������� �� ��� ���������� ����������

�� ��� ������� � 0�� ���� ���� ������� ����� �� �������� ��� ����� �� ��� ���� ���	�� �� ��� ����� �� � ���	��
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���� ��� ������ ��� ����� �� ����� ������� ���� ���� �� ��� ����� .� 0��� 	������ �������� ���� ������ �� ���

�� ����� ��������������

 �� ���� �3������ �� ���� ������� �� ���� �� �������� ��� ����������� ������� ������	 ��� ������ ��� ���� ��

�� ���������� ���� ��� ������ �� $�	������ %������ � ������� ��� ������	 ��������� �� ����� ������������ ���

���	� ����	����� 0��� ��� ���� ��� ����� ���������� ����������� �������� ������ � 0�� ������� ��� ���� ��

����� ������������  �� ������� ��� ������������ ���� ����� ���������� ��� ��� �3������� �� ���������� �������

���� �� �������	 ������� ���������� ��������� ���� ��� ���� ������ ����	��	 ������� 	������� ������������ ��

������ ����������

�� :������ ��� � ������� ��� ������ ��� ���������� ��� �� :������ ���� � ������� �� ��������� ����������

. ����� ���������� �� ��� ���� �� �� :������ �C� �� :������ C� � ������ ��������� �� �������� � ������� ������

����� ����� ��� �� :������ C�� � ���� �� � ����������� �������� �� ���	� ��� ����� 0���� :������ C�� ��������

� ���������� �� ��������	 ���������� ��� :������ C��� ����������

�� �	
��� ��� 
��
�����


 �� ����� ������ �������� ��  ������ ��� �� ����� %������� ������ ��� ���� ������� �� ���������� �� ���

����������� #$�	������ %�����& ���������� �� $�	������)*+6@- ��� �������B�� �� '����� (  �����)*+,,-�

%������� ��� ��������	 �3������� �� ��� '����� (  �����)*+,,- ������  �� ��0������
����� ���0�
��3���B��	

0��� ������� �� � ������� ������	 	��� �� ����������� ������	 ������� ���� ���� ��� ����� ��� ���� 0�� ��

03�� ��� ��� �������� ������ ��� ������ ���� � �������� ����� 	���� '��	���� ����� ��� �� ���� ������� �� ����

���� ����� ��� �� ������ �� ������ ���� � �������� ���� 	��� ����� � ������� ������������ ��� ����������� $���

0�� ����� ������� ������ ���0�� ��

���!�
�

� � �
�

� � ��" D �
�!��� � �

�

� " � !�
�
� � ��"!*"

����� �� �� ��� ������ ��� 0�� ��

 �� ������	��� �� ���� 0�� ��� ������� �� ������ ���� �� ��� ����;
�������� ����� �� ���� ������� ����

���� ��� '������ �� ���� ����� ��� ����� ��������� ��� ��� ��������&� ����� ���� ��� �������� ������ ���

������� ���	���� ����� ?�� 2��� *&� ����� ��������� �� � ������ �� ����� �� �� ��� ������ ����� ������ ��� �����

�� �������	 ������� ���	���� ����� ��

� �!�����" D $
�

�
��3
��

�
��� !��� �

�

���� ��" E ��	
�!��"

��
!6"
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	 �!�����" D $
�

�
$
��

�
���!�

�

���� ��� ��" E ��!�
�!��"

��
!9"

��� ������� ��� 2��� 6�  �� �������� ������ ��� 2��� � �� ��� $��� 0��� ���� ������� ���� ����� �� ��3���B�

��� ������� ���������� ����� �� ��� ������ ���0� ������� �� � � ������� ��� ������� �3����������

 �� '����� (  �����)*+,,- ����� ��� �� ��������� ���� ���� ����� �� ������	 �� D ��� �� D � ��� ��� 


��� �� �� ��� �������� ����	����� /������� ������ ���������  �� ������� ���� ��� ��;����� ����� ��

�
�������� ��� ��������< ����� ����� �
�������� ��� #$�	������ %����& �
��������� �� �� $�	������ %����� 0���

���������� �������� ��� ������� �� ����� ��� ������ !��� #�����������	 �����&"� ����� ����� ������� ���	����

����� .� ���� ������ � ��� �� ��������� ������ ���� ���� 0�� ��3��	 ������� ������	 ����� ��� ��������	 ��

���	���� �����

!0	��� 6 ����� ����"

=���� ��� ���	�� �� ��� �����������	 ����� �� ��� �������� ��� ���	�� �� ��� #��������	 �����& ���  �� �����

��������� �� � 	���� ������� �� � ���	�� ������� ������ �����������	 ������ �	����  �� ����� ���� ��������

� ����� ���������� ����� !��� ���������� ����������" ��� �3������� ���� ��� ��� ������������ ���������

!���������� ���������� !*""�  �� ����� ���� ��� ���� � ����� ���������� ����� ����������� ��������  ��

��� �� ��� ����� ����� ��� �� ����� �� ����� ��� �������� ������ ��� ���� ���������� ��� �������� ��

�
���������� .� �3����� �� �� $�	������ %���� ��� ��� ��������� 0��� �� ����� �� 2�	��� 6�

$�����)6779- �3����� ��� '����� (  ����� �������� �� ����� ��� 0��� �� ��;����� ��B�� =���� ����������	

��� ����������� ���� �� D �� ��� �� D �� ��� ������ ������ �� �� �������� /������� �3���� ���� 0��� �����

��� ������ ���
����� �� �
��� �������  �� ������ ����� ���� ��� ������� 0�� !���� ��� ����� �
���
�����

������ �����" ��� � 	������ ��������� �� �������� ���� �
��� �������  ��� ��� ��� ����� 0�� ����� ��� ���	�

0�� ���� ��� ����� !���������� ���������� !6""� %���������� ��� ���������� ��������� ������� ��� ���	� 0��

�� ���� ������ ���� ��� ����� 0�� �� �������� ����� ���� �� ��� ��� �� ��� ������ 5���)6778�- ������� ��	���

���� ������������ �������� ���� ���	� 0��� !��� ������� ��� ����� ��� ���� ��������" ���� ������� ���

�;������ ������� �� ����� ��������	 !���������� ���������� !9""� � ���� ����� ����������� �	����� ��� �����

�� �� ��������� �� ���� ���� $�	������ %����� ��� ��� ���������� �� ����	������ /�������� 5���)6778�-

��������� ��� ����� ����� ���� A��������	 ���	���� ����� ��� � ������� �� ������ ��������� ��� ��������	

��������� ��;���������� ��������  �� ������ ����� ���� $�	������ %����� ��� �� �
��������� �� ���� �������
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�������� ��� ��;����������� �� ���������� ������  �� ������ �� ��� ������ �� ������� �� ���� �� ��� ����	�����

���� ��� �� ���������� ��� ���������� ��� ���������� ����������� �������� �� ������

2������� ��� ���������� �� ����������	 ������ �� ����� ��� ����������� ������ ������� ������� �� ��

���������� ���� �������� �������� �� 	������� �������� F���������� ���� ��	����� ����	��� ��		��� 0���

������� ���������� ������ !������ ������� �� ���	� ����������" ������������ ��� ������ ������ �� ��������� �

���� ���� ������	� ������ ����� ��� ���� ����� ��� ������ ���� ��� �������� ��� ��������� ��� ���
����� ��

������ ��� ����� ����	��  ����	����� � ���� ���� ������ �� �� �3�	����� ��� ��� ���� ��� ���� ����� �� 0����

� ������ �� ��� ����������� ���� ��;����� ���� ����� �� ������ ����� ��� �� ����������� ��� 	��������	 ���
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�������� ���� � �������&� ����� ����� ����	� ����� ���� � ���� %���������� �� ����	��	� �� ��� �������� ��
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������� �� ��� ������ ������� ������ �� ����	� ����� ���� � ��� ��� �� ����� ,IQ

��� ����� ��
�������  �� ������������� ��� �� ������� ��� ���	�� ������	�� ������������ ����� ���������

!���������� ����� ��������	 �� ���
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Figure 1. Retail Prices (Major Firm, Independent Firm) and Rack Price 
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 Figure 2. Theoretical Edgeworth Cycle 
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Firms are symmetric in this example with equal and constant marginal cost. The top of the cycle is at a price that may be above or 
below the monopoly price. The bottom of the cycle is at marginal cost. 

 



Figure 3. Schematic Overview of Regimes and Switching Probabilities 
 

 

Each large box represents a regime (relenting or undercutting) and each small box represents a subregime (price changes or sticky 
prices). The switching probability out of regime i in period t into regime j in period t+1 is given by λij. The probability of sticky prices 
conditional on regime i is given by γi. 



Figure 4. Service Stations and Sampled Service Stations 
 

 
 
 



����� �� �	

��� �
�
��
���

���� �
������ ����
	
 ����
	

������ ������� 
��� ����� ���� ����  !�"
������ ���
�� 
��� #�� � ��# $��� "!��
���� ���## ���� ��� �$��
	
����
� ���! ���" %��� #�$
�� �������� ���	
 ��� 
�	��� ��	� 	
����
�� & ��������� ������


����� ��� '�
(��%)�*�
� )��	�
� ��� �+�
�(��* ,��������
���

�!� ���
-�� .��
� ��/�� .��
� ����0�����
�

)����
��* ,(��� 1�
�
�
�� ���0�����
 ��������2 3���������
�� ������	�� ����� �������  � #$  �#"�  �!��

����"�� ���!�!� ���!���
�� �
	������ �����	��� �� ����� ������� !�$ � !�$!� !�$  

����$$� ����" � ���!���
�� �����	��� 
	���� �����
� ���1% ��!1% ��"1% 

���$1%�� ���"1%�� ����1%��

4�����	

��* ,(��� 1�
�
�
�� ���0�����
 ��������2 3���������
�� ������	�� ����� ������� %��# ! %��#$# %��#��

�����"� ����!�� ����! �
�� �
	������ �����	��� �� ����� ������� ��� � ���$# ����!

������� ����!�� ����!��
�� �����	��� �� 
	���� �����
� ����� ����� ����!

�����#� �����"� ����!��

�+�
�(��* ,��������
���

��� ���
��	��� � ��
��	���� ����" ����" ����#
������� ����� � �����#�

��� ���
��	��� � �������		���� ����� ����� �����
������� ����� � �����#�

��� ��������		��� � ��
��	���� ���#" ���#" ���#"
�����!� ������� �������

��� ��������		��� � �������		���� ����! ����! ����!
�����!� ������� �������

��������	��� ��� ���
 ��	 ���
��� ��� 	��� ������
� ��������	��� ��� ���
���
 ��� 	���

������
 �� 	�� ��� ��� ���� ��
 �	������ �����
 �� �����	��
�
 ��
��
�	�� !� ��
	� ��	����

!



����� ���� 5���� 5(����
����
���

�!� ���
-�� .��
� ��/�� .��
� ����0�����
�

)����
��* ,(��� �	��
��� !���" !���" !���#
������� �����#� �����#�

4�����	

��* ,(��� �	��
��� !��#"� !��##� !��#"�
�����!� ���� "� ����"��

5���� 0����� !��#"" !��#"# !��#��
�����!� ���� "� ����" �

-��

�
�� !��$"� !��$## !��$"#
�����!� ����$�� �����!�

5���� -
0��
	��  �$!�  �"�"  ����
����"�� �����"� ���!���

"���	���
 ��� ������ �� 	���
 �� ��
�#��� ������
 ���
�	��� �� ���	
 ��� 
�	�� ���
��� ��

�
����	�� ��� ���	 ����� �	������ �����
 �� �����	��
�
 ��
��
�	�� !� 	�� ��
	� ��	����

����� �6� 17��
� �� 5���� ,���
���

���
��/�� .��
� ����0�����
�

����

�	
��
�
�
%���$ %��� !
�����$� �����$�

�+�
�(��* ,��������
��� �
 �����	� ���	�� �� ,8����89
,8����89 & ���! !� � � %����

���� ��
�� ���� ��
�� �������

�����

 !�		�� �� ���
� ��
��

��� ����$ ��!!� ���#� ��"��
��������		��� � ��
��	���� ������� �����$� ������� �����"�
��� ��� � ��""� ��#�# ��!�#
��������		��� � �������		���� ������� �����$� ������� �����"�
��������	��� �$� ���
 	� 
�������	��� ��� !� �

�%��� 	
����
� 	� �����	 	�� %�	���#

������ �����	�� ����� ������
 ��� ��� ��� 	�� 
%�	����� ���!�!�
�	��
 ��	 �� 	��

�������		��� ���
� ���� ��� ����� ��� 	�� ���!�!�
�	� �� 
	���� ������� �� 	��

�������		��� ���
� ��� �� &�� �����	�� ������	��� ������	
����
� �	�� ������ ��

	�� ���!�!�
�	� �� 
%�	����� ���� �������		��� 	� ��
��	��� %�	� ��
���	 	� 	
����
��

�
 ���
��	�� �	 	
����
� & !
 � �	
 ���� ��
�� �	 	�� !�		�� �� 	�� ���
�� '	���

������	�� �
	���	�
 ��� 
���
�� 	� 
�������	��� ��� ��� ��	 �����	��� �	������ �����
 ��

�����	��
�
 ��
��
�	�� !� 	�� ��
	� ��	����

�



����� 6� :������ ��� .����+���

���
��/�� .��
� ����0�����
�

���

��
��
�
%����� ���"�
���!��� �����$�

���

�	
��
�
�
%��"�# %��"#�
�����#� ����$!�

���

�	
��
�
�
%����� %�����
�����#� �����#�

���

�	
��
�
�
����$ %�����
������� ����� �

�+�
�(��* ,��������
��� �
 	
����
� & !
 �
:1-�1)� .8::8'1)�

��/��� ����0�����
� ��/��� ����0�����
�

��� ����! ����$ ���� ��#��
��������		��� � ��
��	���� �����$� ������� ����� � ����� �
��� ���!� ���#� ���# ���"�
��������		��� � �������		���� �����$� ������� ����� � ����� �

�+�
�(��* ,��������
��� �
 	
����
� & �
:1-�1)� .8::8'1)�

��/��� ����0�����
� ��/��� ����0�����
�

��� ���� ���$$ ���#� ��"$"
��������		��� � ��
��	���� ������� ����!!� ����!$� �������
��� ��#$ ����� ����$ ��!��
��������		��� � �������		���� ������� ����!!� ������� �������
(����	�� ����� ������ �� ������ � ������	����
 �� � ��
�	��� ����� ������� �
 ��
 &��

���!�!�
�	� �� 
	���� ������� �����	����
 �� ������ � �
 �� 
 &�� 
%�	����� ���!�!�
�	� ����

������ � 	� ������ ) �
 ��� 
 �	������ �����
 �� �����	��
�
 ��
��
�	�� !� 	�� ��
	� ��	����

�


