
  

 

Abstract 
Intraday and balancing markets are crucial to ensure the balance of electricity production and 

consumption at any point of time. Even though both markets are separated, interactions 

between them affect the behavior of market participants. This thesis investigates the 

interdependencies of the intraday market and balancing system in Germany. It consists of 

three papers addressing the questions: How does the growing intraday trading influence the 

demand of procuring and activating balancing reserves? How does the balancing system affect 

intraday market behavior? 

From 2011 to 2017, wind and solar energy production nearly doubled while the procured 

capacities and activations of balancing reserves declined by 50%. Chapter 2 quantitively 

explores increased and improved intraday trading as a possible explanation for this 

development. The introduction of quarter-hourly trading products prevents systematic 

balancing reserve activations and explains a decrease in balancing reserve procurement and 

activations by 7 % and 17 %, respectively. Additionally, the results show that active 24/7 

trading can reduce the occurrence of high absolute system balances during off-peak hours. 

Chapter 3 investigates whether intraday trading is affected by imbalance price expectations 

of the market participants. Even though it is legally prohibited to take intentional imbalances, 

a quantile regression model shows that the latest published system balance is the most 

important predictor to estimate intraday price movements close to gate closure. This provides 

statistical evidence that market participants use this information to financially optimize their 

portfolio. However, intraday trading close to gate closure still has a positive impact on 

balancing demand and supply. It reduces both the required balancing energy and high system 

balances by up to 5 %. 

Chapter 4 analyzes a strategy of taking positions in the German intraday market based on 

expected imbalance prices. Using a logistic regression model, it is possible to accurately 

predict the direction of the system balance in 69 % of the cases and to apply a profitable 

trading strategy. However, in most cases, the behavior induced by this strategy would not 

have been system supportive due to biased imbalance price incentives. The latter are a 

consequence of asymmetric price spreads and insufficiently low imbalance prices compared 

to intraday prices. An efficient intraday price constraint would partly solve the problem. A 

proposal provided by the German transmission system operators (TSOs) would have had a 

positive impact on the strategic behavior and intentional imbalance positions would primarily 

reduce the system balance. 

The findings of the three chapters demonstrate the close link of the intraday market and the 

balancing system in Germany. It is crucial for regulators and TSOs to understand the 

interactions in order to develop an appropriate market design. If they aim to adapt the 

regulatory framework, they must analyze not only the impact on the market itself, but also on 

the behavior of market participants, which in turn may affect other markets as well. 



  

 

Zusammenfassung 
Intraday- und Regelleistungsmärkte sind essenzielle Bausteine, um das erforderliche Gleich-

gewicht von Ein- und Ausspeisungen im Stromnetz jederzeit sicherzustellen. Auch wenn es 

sich hierbei um getrennte Märkte handelt, wird das Verhalten der Marktteilnehmer vom Zu-

sammenspiel der beiden Systeme beeinflusst. Die vorliegende Arbeit analysiert die Zusam-

menhänge zwischen dem Intraday-Markt und Regelleistungssystem in Deutschland. Dafür 

werden in drei eigenständigen Artikeln die folgenden Fragen untersucht: Welchen Einfluss hat 

der Intraday-Handel auf den Bedarf zur Vorhaltung und Aktivierung von Regelleistung? Wie 

beeinflusst das Regelleistungssystem das Verhalten der Marktteilnehmer am Intraday-Markt? 

Zwischen 2011 und 2017 hat sich die Stromerzeugung aus Wind- und Photovoltaikanlagen an-

nähernd verdoppelt. Dennoch hat sich im selben Zeitraum der Regelleistungsbedarf halbiert. 

In Kapitel 2 wird analysiert, welchen Einfluss der verbesserte Intraday-Handel auf diese Ent-

wicklung hat. Durch die Einführung viertelstündlicher Handelsprodukte konnten systemati-

sche Regelleistungsabrufe vermieden werden, wodurch 7 % weniger Regelleistung vorgehal-

ten und 17 % weniger Regelenergie abgerufen werden musste. Außerdem führte die Imple-

mentierung des aktiven 24/7-Handels dazu, dass hohe Regelzonensaldi besonders in der 

Nacht und an Wochenenden vermieden werden konnten. 

In Kapitel 3 wird untersucht, inwiefern Marktakteure ihre Erwartungen der Ausgleichsener-

giepreise in Handelsentscheidungen am Intraday-Markt einbeziehen. Eigentlich ist es ihnen 

nicht erlaubt, bewusste Ausgleichsenergie-Positionen einzunehmen. Dennoch wird mithilfe 

eines Modells zur Quantilsregression gezeigt, dass der zuletzt veröffentlichte Regelzonensaldo 

den größten Einfluss auf die Preisentwicklungen kurz vor Handelsschluss hat. Dementspre-

chend ist davon auszugehen, dass Marktakteure diese Information zur finanziellen Optimie-

rung ihres Portfolios nutzen. Trotzdem erhöht der Intraday-Handel kurz vor Handelsschluss 

die Systemstabilität. Durch ihn wird die benötigte Regelleistung um bis zu 5 % reduziert. 

Um zu untersuchen, ob eine Optimierung zwischen Intraday-Handel und Ausgleichsenergie-

bezug rentabel ist, wird in Kapitel 4 eine solche Handelsstrategie simuliert. Mithilfe einer lo-

gistischen Regression kann die Richtung des Regelzonensaldos in 69 % der Fälle korrekt prog-

nostiziert und darauf eine profitable Handelsstrategie aufgebaut werden. Allerdings wären im 

Zuge dieser Strategie überwiegend Positionen eingenommen worden, die das Regelzonen-

saldo erhöht hätten, weil asymmetrische Preis-Spreads und zu niedrige Ausgleichsenergie-

preise die Entscheidungsfindung verzerren. Dieses Fehlverhalten kann durch eine effizientere 

Intraday-Preisbindung reduziert werden. Hierfür wurde ein aktueller Vorschlag der deutschen 

Übertragungsnetzbetreiber aufgenommen und gezeigt, dass mithilfe dieser Nebenbedingung 

die eingenommenen Positionen überwiegend systemunterstützend gewesen wären. 

Die vorgestellten Ergebnisse verdeutlichen die enge Verknüpfung des Intraday-Marktes und 

Regelleistungssystems in Deutschland. Es ist wichtig, dass Regulierungsbehörden diese Zu-

sammenhänge verstehen, um zielführende Anpassungen des Marktdesigns vorzunehmen. 

Möchten sie die regulatorischen Rahmenbedingungen anpassen, müssen sie neben den Aus-

wirkungen auf den Markt selbst auch die mögliche Wirkung auf das Verhalten der Marktteil-

nehmer beachten, da dieses auch auf anderen Märkten zu Veränderungen führen kann. 


