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Un afno atras, en este mismo
informe, se ponian de
manifiesto las turbulencias
sufridas en el mercado gasista
europeo y el global en general,
donde los elevados precios

y volatilidades fueron los
protagonistas.

Si hubiera que sintetizar

en dos ideas: 2022 fue el ano
de las tensiones por el lado
de la oferta, y 2023 donde

se manifesto la pérdida de

la demanda.

Por un lado, la demanda
europea de gas se mantuvo
moderada a comienzos de
2023. Ello fue debido a la
progresiva finalizacion de los
contratos previos que daban
cobertura a la demanda, por lo
que la transmision de los altos
precios llegd a la demanda
industrial retrayéndola. Junto

a este hecho, el invierno 2022-
2023, con temperaturas mas
suaves, contribuyé a una menor
demanda.

Por el lado de la oferta, el
elevado nivel de llenado de
los almacenamientos de gas
junto con un suministro sélido
de GNL a Europa, hicieron
disminuir los precios de
manera muy relevante. Asi,

el gas con entrega el mes
siguiente en MIBGAS PVB bajo
de 70€/MWh a comienzos del
ano a 39€/MWh al final del
trimestre. Un 45% en un solo
trimestre.

En definitiva, tras un 2022
energéticamente convulso,
donde la alta volatilidad

y las preocupaciones por

el suministro de gas eran
habituales, el comienzo de
2023 ya auguraba una cierta
mayor normalidad y estabilidad
en precios.

El segundo y tercer trimestres
de 2023 confirmaron un patrén
de comportamiento mas
estable que los habidos un ano
atras. Asi, el gas con entrega

el mes siguiente en MIBGAS
PVB oscil6 entre los 23 y los
40€/MWh. A ello contribuyé

un suministro robusto de GNL
a Europa, en particular desde
EE. UU., que se configuraba
como primer productor mundial
de GNL y primer exportador a
Europa con cuotas cercanas al
50%. A favor del suministro es
relevante destacar la vigorosa
incorporacion de nuevas
plantas de regasificacién
flotantes europeas (FSRU)

Yy, en contra, las huelgas en

las plantas de regasificacion
francesas y la reduccién de la
produccién por mantenimientos
programados de los yacimientos
noruegos del mar del Norte.

La disminucion en el nivel

de precios se explicaba porque
Europa no recuperaba en 2023
la demanda previa a la crisis.
Con consumos del orden de

un 20% inferiores en media
respecto a los Gltimos anos,
aumentaba la convergencia de
precios en los diferentes hubs
europeos. Aun asi, la volatilidad
de los precios era acusada.
Dicha persistente volatilidad
obedecia a una situacion

de prevencion permanente

del mercado en relaciéon con
cualquier noticia que pudiera
incidir en el suministroy, en
consecuencia, en el equilibrio
entre la oferta y la demanda.

Quizas, dos de los mejores
ejemplos que han ilustrado

la extrema sensibilidad del
mercado de gas a cualquier
acontecimiento externo fueron
los anuncios de las huelgas

en las plantas de licuefaccion
australianas y la variacién

en los mantenimientos
programados de los yacimientos
noruegos. Asi, simplemente el
anuncio del retraso de un dia
en la convocatoria de huelga
en las plantas australianas
suponia un descenso del precio
europeo del gas en un 10%.
Por el contrario, el anuncio del
alargamiento del mantenimiento
programado noruego incidia

de manera inmediata en la
subida de precios.

La Gltima parte del ano 2023

se caracterizé por la moderacién
en los precios, a pesar de un
repunte inicial de los mismos en
octubre derivados del conflicto
en Gaza. Sin embargo, puesto
que el conflicto se mantuvo
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geograficamente acotado,
en pocos dias el mercado
se estabiliz6 y siguié con una
disminucioén paulatina de los
precios hasta final de ano.

Asociado, asimismo a los
acontecimientos geopoliticos
causantes principales de la
volatilidad, en Europa la rotura
inesperada del gasoducto
submarino de conexién entre
Finlandia y los paises balticos
también disparé las alarmas.
Afortunadamente el mercado
permanecio estable dado el
caracter fortuito del mismo.

En definitiva, durante el Gltimo
trimestre de 2023 se confirmé
la tendencia observada a lo
largo de todo el ano: mayor
coincidencia de precios en

los hubs europeos y bajada
paulatina de los mismos
debido al debilitamiento

de la demanda.
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Respecto al nivel de precios,
el indice MIBGAS en 2023

se ha mantenido como el

mas competitivo entre los
hubs europeos junto con el
correspondiente al mercado
francés. Asi, la media anual
de los precios en los hubs
europeos mas relevantes para
el producto diario, en orden
ascendente, es la siguiente:
PEG francés 37,56 €/MWh;
MIBGAS PVB espanol

38,26 €/MWh; MIBGAS VTP
portugués 38,46 €/MWh; NBP
Reino Unido 38,68 €/MWh; TTF
holandés 40,75 €/MWh; THE
aleman 41,08 €/MWh; y PSV
italiano 41,44 €/MWh.

En otras palabras, el precio
medio del gas en el mercado
espafiol ha sido inferior en mas
de un 6% al precio de referencia
europeo.

Los objetivos
cumplidos

Por otro lado, 2023 ha sido un
ano extraordinario para MIBGAS
en lo referente al cumplimiento
de sus objetivos. Haciendo un
somero repaso por los mas
relevantes se tiene lo siguiente.

La liquidez y la competitividad
del mercado no ha dejado de
crecer. Asi el volumen negociado
frente a la demanda fue del
45,8% en 2023 frente al 34,3%
en 2022, para los productos
spot y prompt. El nUmero de
agentes activos en el mercado
y el indice de competencia
mejoraron notoriamente
respecto al ano anterior.
También han sido mejores

los parametros operativos

medidos como el nimero

de transacciones diarias, el
volumen del libro de ofertas y los
spreads (diferencias) entre las
ofertas de venta y compra mas
competitivas. Todo ello calculado
conforme con las métricas
establecida por el regulador
energético europeo ACER.

También, MIBGAS avanzé

en 2023 en el estudio de la
integracion de los mercados

de gas de Espana y Portugal,
con la inestimable colaboracion
de Enagas y REN.

2023 fue asimismo el ano en

el que entraron en vigor nuevas
reglas del mercado para MIBGAS
tanto en el punto virtual de
balance espanol (PVB) como

en el portugués (VTP), mediante
sendas regulaciones al efecto;
asi como nuevas normas

para MIBGAS como gestor

de garantias.

La liquidez y la
competitividad
del mercado no
ha dejado de
crecer. Asi;.

el volumen
negociado
frente a la
demanda fue/del
45,8% en 2023
frente al 34,3%
en 2022 para
los productos
spot y prompt

=

Quizas, cabe destacar aqui la
definicion de los nuevos indices
de precios establecidos en las
reglas, calculados a partir de
los Precios Ultimos y Precios
de Referencia de los productos
Diarios y Fin de Semana:
MIBGAS PVB Last Price Index
(LPI) Day Ahead y MIBGAS PVB
Average Price Index (API) Day
Ahead. indices que refuerzan
la conformacion de contratos
de cobertura de riesgo
referenciados a MIBGAS.

Todo ello, manteniendo la mas
alta fiabilidad en los sistemas,
tanto en la negociacién de
energia, como en los procesos
de liquidacion y facturacion

y en los relativos también a la
gestion de garantias. Ninguno
de ellos ha sufrido ningan
incidente operativo en 2023.

Asimismo, MIBGAS se ha
reforzado como la entidad de
negociacion de gas, asi como
de referencia de precios,

en el sistema ibérico de gas.

Y ello, tanto por la innovacion
que ha supuesto el desarrollo
de nuevos productos para la
cobertura de riesgos como

por la robustez de las nuevas
metodologias de evaluacion

de precios y de completitud

de la curva de precios futuros
de gas. Asi, durante 2023

se han puesto a disposicion

de los usuarios de MIBGAS
Derivatives dos nuevos grupos
de productos: (1) productos PVB
indexados a TTF: futuros con
entrega fisica en el punto virtual
de balance espanol (PVB) pero
indexados al precio diario del
mercado holandés (TTF);

&
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MIBGAS PVB
Last Price Index
(LPI) Day Ahead
y MIBGAS PVB
Average Price
Index (API) Day
Ahead
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persigue que
MIBGAS genere
un impacto
positivo en

su entorno

&

y (2) productos futuros TVB:
futuros de gas natural licuado
con entrega en el tanque
virtual de balance espanol
(TVB) en los meses siguientes.

En este sentido, disponer
de valores del Precio Ultimo
es especialmente necesario
para estos nuevos productos.
Para cada uno de ellos, en
cada dia de compensacion,
OMIClear (como camara de
compensacion de MIBGAS)
debe disponer de un valor
del Precio Ultimo a fin

de poder llevar a cabo la
correspondiente liquidacion.
Para ello, MIBGAS desarrolld
la metodologia de calculo de
completitud de la curva de
precios, necesaria para la
publicacion y para facilitar
dichos precios a OMIClear
para sus procesos.

Ademas, en el capitulo de los
nuevos servicios cabe destacar
la mejora de las subastas bajo
peticion, cuya utilidad ha sido
contrastada y exitosa en 2023.

Por otro lado, en el continuo
desarrollo y evolucion de
MIBGAS, estan también
presentes sus acciones de
comunicacion y marketing para
divulgar toda su informacion
publica, desde acciones
concretas y puntuales sobre

su actividad, pasando por el
anuncio de nuevos productos
y la publicacion de precios

e indices de referencia, o,
incluso, la mejora de su imagen
corporativa. 2023 también

ha sido un afno activo para
MIBGAS desde el punto de
vista de la comunicacion.
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El grupo MIBGAS esta
comprometido con su papel
en la Responsabilidad

Social Corporativa, para ello
cuenta con su propio Plan de
sostenibilidad 2021-2024.

En el mismo, se avanzaban
las lineas a seguir por
MIBGAS en su camino hacia
la implantacion de politicas
sostenibles mas acordes al
contexto global y basadas en
los Objetivos de Desarrollo
Sostenible (ODS) enmarcados
dentro de la Agenda 2030.

En el mismo, MIBGAS ya
avanzaba lo que en 2023 se
ha plasmado en su nuevo
proyecto; en este ejercicio dio
un paso mas en su camino
hacia la sostenibilidad con la
elaboracién del Plan de accion
de RSE (responsabilidad social
de la empresa) 2023-2024. En
sintesis, su objetivo es el de
que esa responsabilidad que
MIBGAS tiene como empresa
en la sociedad, se traslade a
su entorno, que MIBGAS sea
capaz también de generar un
impacto positivo en su area
mas cercana.

Por otro lado, MIBGAS
consciente de la relevancia

de los gases renovables

y el rol que estan llamados a
desempenar en el futuro, quiere
participar desde el inicio en

su desarrollo y consolidacion.
Para ello, a lo largo de 2023 se
han llevado a cabo las acciones
y trabajos necesarios para
posicionar a MIBGAS como un
actor representativo y activo
dentro del sector.

En linea con el desarrollo
de acciones que permitan

avanzar en la identificacion de
estrategias de negocio para

el despliegue del mercado de
los gases renovables, se han
llevado a cabo colaboraciones
con diferentes empresas de
consultoria, desarrolladores
de proyectos de hidrégeno

y despachos juridicos. El
objetivo es crear un marco de
trabajo donde se potencie el
intercambio de conocimiento
y la puesta al dia sobre los
avances en materia regulatoria
y tecnologia.

En los trabajos también se
abordé un estudio detallado
sobre el desarrollo del Sistema
Nacional de Certificados de
Ahorro Energético en Espaia
(CAE), su ambito regulatorio

y potencial rol de MIBGAS
como agente dinamizador

del mercado de certificados.

En definitiva, MIBGAS quiere
contribuir al desarrollo del
mercado espanol de los

MIBGAS se
configura de
manera natural
como marketplace
de los gases
renovables, al
poner en valor
Su conocimiento
en el desarrollo
de productos

y servicios que
promuevan la
liquidez del
mercado de
estos gases

gases renovables y eficiencia
energética, facilitando tanto

la revelacion de los precios de
mercado como su incipiente
liquidez. En todo caso, MIBGAS
se configura de manera natural
como marketplace de los
gases renovables, al poner

en valor su conocimiento en

el desarrollo de productos

y servicios que promuevan la
liquidez del mercado de estos
gases.
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La correcta gobernanza de
la sociedad, como la que
el legislador cred para
MIBGAS, requiere disponer
de un marco retributivo
definitivo: retribucion
regulada suficiente

o permitir la imputacion
de fees por actividad

o

El ejercicio

economico

Una vez esbozados los trabajos
que han ocupado el desempeno
de MIBGAS en 2023, es preciso
comentar los resultados
econdmicos del ejercicio.

MIBGAS, S.A. es la empresa
que tiene reconocida una
retribucion regulada. Sin
embargo, desde su creacion
en 2015 esta retribucién
regulada tiene el caracter

de provisional al no estar
regulada aln su metodologia
retributiva. Esta salvedad
viene siendo reiterada por los
auditores de cuentas desde
la creacion de la sociedad. La
ausencia de la metodologia de
retribucion de MIBGAS es una
rémora para el desarrollo del
mercado y, en consecuencia,
para los consumidores de gas
(y electricidad). La correcta
gobernanza de la sociedad,
como la que el legislador cred
para MIBGAS, requiere disponer
de un marco retributivo
definitivo: o retribucién
regulada suficiente o permitir
la imputacion de fees por
actividad.

Ademas, el reconocimiento

de la misma cantidad
retributiva, invariable a lo largo
de los anos, es claramente
inadecuada al no evolucionar
asi los costes. El incremento
de costes ha podido ser
cubierto en los Ultimos anos
fundamentalmente por tres
factores: (1) la incorporacion
en 2021 de una retribucion
por el regulador portugués

por el desarrollo del mercado
de gas en el punto virtual
portugués, proporcional a su
demanda, aunque también
catalogada como provisional
de manera similar a la
retribucién espanola; (2) la
imputacion de fees por los
servicios no regulados de
reporte al regulador europeo
(ACER) y por el traspaso

del coste por licencia por

uso de una plataforma de
negociacion externa; y, (3)

por el reconocimiento de una
comision por los gastos de
gestion por el reparto de los
intereses bancarios generados
por los depdsitos en efectivo de
los agentes en las cuentas del
gestor de garantias y de cobros
y pagos del mercado.

En particular, este
reconocimiento de una
comision del 0,15% por

el reparto de los intereses
bancarios a los usuarios del
mercado, establecida por

las resoluciones del gestor
de garantias y de las reglas
del mercado, ha propiciado
un resultado muy positivo y
extraordinario en las cuentas
anuales de MIBGAS, S.A. en
2023; y, en este sentido, ser el
primer afio desde su creacion

en el que MIBGAS puede
repartir dividendos, tal como
venia siendo demandado por
sus accionistas.

En todo caso, dejando al lado
la excepcionalidad de 2023
en el resultado econémico

de MIBGAS, S.A. por ingresos
ajenos al negocio del operador
del mercado y dependientes
de factores externos, el
reconocimiento de la misma
cantidad retributiva, invariable
alo largo de los anos, pone

en riesgo a MIBGAS y su
contribucion proactiva a

la competencia del sector
gasista. Una vez mas, es
preciso recordar que el
beneficio social que aporta
MIBGAS es enormemente
superior a su coste. Mas

de mil veces superior.

Finalmente, con relacion

a la sociedad MIBGAS
Derivatives, S.A. que gestiona
la negociacion del mercado
organizado de productos
futuros de gas natural,
productos spot de gas natural
licuado (GNL) y productos
spot en los almacenamientos
subterraneos (AASS), y que
se financia con las fees que
imputa por sus servicios,
2023 ha sido un ano de
afianzamiento con resultados
positivos que han servido
para fortalecer su patrimonio.
En todo caso, con niveles
aln lejanos a los de la
contratacién a corto plazo,
los futuros van ganando cuota
y, €n consecuencia, aunque
modestos aln, también
mejoran los consiguientes
resultados econémicos.

Por dltimo, es obligado
reconocer que todo este
buen desempeno de MIBGAS
ha sido posible gracias

al concurso de todas las
personas que han contribuido
al éxito de la sociedad en
2023.

Por ello, quiero finalizar
agradeciendo a todos los
usuarios, comercializadores,
consumidores, accionistas,
consejeros y, en particular

a sus trabajadores, su
contribucién activa a
conseguir que el servicio que
presta MIBGAS a la sociedad
sea cada ano mejor que el
anterior.
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MERCADO
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1.1 MIBGAS / 16
El nOmero de agentes registrados e

en MIBGAS y en MIBGAS Derivatives SIENRALINAS A

.3 INDICES Y EVOLUCION
ha aumentado a 195 y 69 agentes, SE LGS PRECIGS o6
respectivamente, en linea con el
incremento en la negociacion que
ha alcanzado los 158 TWh en 2023

1. EL MERCADO IBERICO DEL GAS EN 2023



1.1 MIBGAS

1.1.1 Evolucion

de la negociacion

En este apartado se analiza
la evolucién de la liquidez

y profundidad del mercado
organizado de gas en la
plataforma MIBGAS a partir
del nimero de agentes y

su participacion, y de los
volimenes negociados durante
el ano 2023. Asimismo, se
completa contextualizando
los indicadores anteriores

en el marco del Gas Target
Model (GTM), de forma que se
puede observar la mejora del
funcionamiento del mercado
a partir de las métricas
definidas por ACER:

* Profundidad del mercado.

+» Sensibilidad del precio de
las ofertas de compra y venta.

» Nimero de transacciones.

+ Diferencia entre los precios
de las ofertas de compra
y venta o (bid-ask spread).

Los resultados obtenidos

en dichas métricas permiten
comparar la situacién actual de
MIBGAS con la de los principales
hubs de gas europeos,
observandose una continua
mejora en la liquidez de la
plataforma de negociacion.

Evolucion (anual y mensual) del numero de agentes dados de alta
en MIBGAS y del numero de agentes activos en el mercado

ene feb mar abr may

188 190 191
175 181 182
169

144
117 119
114 115
112 - . d
105

82
65

45

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

W Agentes dados de alta Nimero medio diario de agentes activos

Fuente: MIBGAS.

jun  jul  ago sept oct nov dic

190 190 191 193 195

191 191
122
118 119 119
B = - 1o 17
B

2023

Nota: para el calculo del nimero medio diario de agentes activos se han excluido los fines de semana y los dias festivos.
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Numero de agentes

El nimero de agentes
registrados en MIBGAS al
finalizar el 2023 ha sido de
195. El GrAFICO 1 muestra la
evolucion mensual del nimero
de agentes durante el ano, que
finaliza con 20 participantes
mas que a cierre de 2022.
Puede destacarse el mes de
marzo, cuando se produce el
mayor incremento en el nimero
de altas (6 nuevos agentes del
mercado).

El nimero de agentes activos en
el mercado durante 2023 se ha
movido en valores comprendidos
entre 112y 122, con una media
de 117 (en 2022 fue de 103),

lo que confirma que sigue
aumentando la confianza por
parte de las comercializadoras
y de las empresas en el uso de
la plataforma de MIBGAS como
opcién para la compra y venta
de productos de gas natural.

GRAFICO 2

Volumenes negociados

El volumen negociado es

un indicador histéricamente
relacionado con el grado

de desarrollo y madurez del
mercado organizado de gas.

La evolucién de la liquidez en
MIBGAS ha ido aumentando
cada ano, sin obviar las
consecuencias que tuvo la
pandemia en el mercado gasista
durante 2020, pero de las que
se ha ido recuperando en los
anos posteriores. De hecho,

en 2023 se vuelve a observar
un incremento en la actividad
de los agentes y su negociacion.

Evolucién del volumen total
negociado en MIBGAS

En el GrAFIcO 2 puede observarse
la evolucion del volumen
negociado en los productos

de MIBGAS con entrega en

el PVB en términos absolutos

y su relacion con la demanda
nacional de gas natural. Este

Evolucion (anual y mensual) del volumen de gas negociado en MIBGAS
de los productos con entrega en el PVB y porcentaje de la demanda nacional

de gas natural cubierto por MIBGAS
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GRAFICO 3

Evolucion (anual y mensual) del volumen de gas negociado en MIBGAS
de los productos con entrega en el VTP
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El promedio del volumen
mensual negociado en 2023
es de 11.986 GWh. En concreto,
observando la evolucion
mensual, se aprecia que el
afo comienza con un ascenso
progresivo de la negociacion
durante los tres primeros
meses, tras los que tiene lugar
una caida durante los meses
de abril y mayo. Sin embargo,
en junio se produce un repunte
de la negociacion, alcanzando
el maximo volumen mensual

Fuente: MIBGAS.

dato informa sobre el peso
que va adquiriendo el mercado
organizado y ofrece una
aproximacion de la tasa de
rotacion (churn rate)™, como
parametro frecuentemente
utilizado en la observacion del
desarrollo de los mercados.

sigue constatado el caracter
spoty, por tanto, de mercado
de balance, de la plataforma
MIBGAS. En concreto, el
85,84% del volumen negociado
en 2023 se corresponde a este
tipo de productos (Intradiario,
Diarios y Fin de Semana)
(GRAFICO 4).

Volumen negociado
por producto y tipo

de negociaciéon

El aumento del volumen
negociado durante 2023,
respecto al ano anterior,
se ha repartido entre los
diferentes productos con

En 2023 la negociacion total entrega en el PVB, aunque

de MIBGAS PVB (productos spot
y prompt) fue de 143.835 GWh,
lo que supuso un incremento
del 18,5% respecto a 2022,
confirmando que el mercado
mantiene la tendencia creciente
en el volumen negociado y
avanza en el buen desarrollo de
la liquidez desde 2016. Por su

(1) La tasa de rotacion o churn rate se define como el nimero
de veces que cada molécula de gas cambia de titular
en el mercado organizado de gas hasta que se produce
la entrega del gas objeto de los contratos. Dado que el
tamafo del mercado gasista, medido en términos del
consumo total, deberia estar relacionado positivamente
con el nivel de negociacion, medido en términos de energia,
suele utilizarse la tasa de rotacion de la energia como un
indicador complementario que permite valorar el nivel
de liquidez de un mercado y compararlo con el de otros
mercados con tamanos distintos.
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negociado con 16.410 GWh

y una cobertura de la demanda
del 65,3%. Durante el tercer

y el cuarto trimestre la
negociacion se mantiene
bastante estable, con una
media de volumen negociado
de 11.442 GWh.

En el GrRAFICO 3 se muestra la
evolucion del volumen negociado
en la plataforma de MIBGAS de
los productos con entrega en
el VTP portugués. El volumen
total transaccionado en 2023
ha aumentado notablemente,
alcanzando los 170 GWh
(+198,2%), siendo junio el

mes de méaxima negociacion,
con 29 GWh.

Variacion del volumen acumulado anual negociado en MIBGAS PVB,
desagregado por productos (2022-2023)

Diario
D+1

50.504 GWh
41,59%

Intradiario

28.489 GWh
23,5%

Fuente: MIBGAS.

Diario
D+2/D+6

9.619 GWh
7.92%

Finde
Semana

14.909 GWh
12,28%

2022

Mes
VOLUMEN  siguiente
ToTAL
19.527 GWh
1438356Wh  1358% Resto

Mes
siguiente VOLUMEN de Mes
TOTAL
17,621 GWh 850 GWh
Resto 1451%  121.419GWh 0,59%

de Mes.

278 GWh
023%

Finde
Semana

20,501 GWh
14,32%

Diario

D+2/D+6
13,011 GWh Diario
9.05% D+l

2023

55.482 GWh
38,57%
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Asi, se observa que el producto
mas utilizado por los agentes
durante este ano vuelve a
ser el producto Diario D+1
(55.482 GWh, 38,57% sobre el
total), superando al Intradiario,
\ que ocupa de nuevo la segunda
\ posicion (34.375 GWh, 23,90%).
‘ El tercer producto con mayor
| volumen negociado en 2023
/ ha sido el producto Fin de
/ Semana (20.591 GWh, 14,32%),
desplazando al producto Mes
Siguiente (19.527 GWh, 13,58%)
a la cuarta posicion.

Durante 2023 se han mantenido
presentes algunas de las
medidas de liquidez instauradas
en los productos con entrega

en PVB para fomentar el

GRAFICO 5

crecimiento de la plataforma,

si bien este ano continda sin
haberse negociado ni gas talon
ni gas colchon. En el GrRAFICO 5
se representan los volimenes
que han supuesto las acciones
de balance y la compra de gases
regulados (gas de operacion,
talén y colchén) sobre el
volumen total anual negociado,
constatando un ano mas la cada
vez mayor independencia del
mercado hacia dichas medidas.
En concreto, la negociacion

libre representa el 96,62% del
volumen total, mayor que en
2022 (94,42%). Por su parte,

las acciones de balance reducen
este ano su cuota al 2,89%

y, del mismo modo, los gases
regulados descienden al 0,49%.

Variacion del volumen acumulado anual negociado en MIBGAS PVB,

desagregado por tipo de negociacion (2022-2023)

VOLUMEN
TOTAL

143.835 GWh

Acciones de VOLUMEN
Gas de

Negﬁ‘:ra:ién Operacion Balance TOTAL
5.472 GWh
121.419 GWh
114.648 GWh 1'310575;% 4,51%
94,42% 07%
2022

Fuente: MIBGAS.
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Acciones de Gas de o
Balance Operacién Negociacion
Libre
4.161 GWh 700 GWh
2,89% 0,49% 138.974 GWh

96,62%

2023

Por su parte, se mantiene la
actuacion de los creadores de
mercado iniciada en 2017 con
el objetivo de impulsar la liquidez
de aquellos productos del PVB
en los que participan. Ademas
de los operadores dominantes
del mercado de gas natural
(Naturgy Commodities Trading
S.A., Endesa Energia S.A.y
Repsol LNG Holding S.A.), que
tienen la obligacion de actuar
como creadores de mercado
obligatorio, MIBGAS cuenta con
la participacion de los market
makers voluntarios (Engie Espana
S.L.U.y Axpo Iberia S.L.U.) en

el producto Mes Siguiente, lo
que ha supuesto un aumento
muy notable en la liquidez en
los productos de MIBGAS con
entrega en PVB.

En el caso de los productos
negociados en MIBGAS con
entrega en el VTP portugués,
en el GRAFICO 6 S& muestra

el reparto de la negociacion

La negociaciodn libre
en MIBGAS PVB ha
alcanzado el 96,62%
del volumen total
registrado en 2023,
mientras que en

los productos con
entrega en el VTP
portugués ha sido

del 64,18% \

desagregado por productos,
la cual ha aumentado
notablemente durante este
Gltimo ano. Se observa que
el volumen negociado ha
estado mas repartido que

en 2022, aunque el producto
més utilizado por los agentes
durante 2023 continla siendo
el Intradiario (100 GWh,
58,41%), seguido del Diario
D+1 (67 GWh, 39,59%).

Variacion del volumen acumulado anual negociado en MIBGAS VTP,
desagregado por productos (2022-2023)

Fin de

Diario Semana
Intradiario ~ Diario D+l D+2/D+6
0 GWh
53 GWh 3% g\i'\/n/h ég\g; 0.00%
93,39% 0170 ,98%

2022

Fuente: MIBGAS.

VOLUMEN ) Diario -
TOTAL Fin de D+2/D+6  Diario D+1
Semana
3GWh 67 GWh
)

0 GWh 2,01% 39,59%
0,00%

170 GWh

Intradiario
100 GWh
58,41%
VOLUMEN
TOTAL

57 GWh

2023
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En el VTP portugués
destaca el hecho
de que, al contrario
de lo ocurrido en

el ejercicio anterior,
en 2023 la mayor
parte del volumen
total anual ha sido
en negociacion libre,
un 64,18%

@



GRAFICO 7

Variacion del volumen acumulado anual negociado en MIBGAS VTP, desagregado

por tipo de negociacién (2022-2023)

Acciones de

en subasta ha ido aumentando,
pero ha mantenido una cuota
sobre el total por debajo del
10%. En concreto, en 2023,

En el caso de los productos

con entrega en el VTP portugués
(GRAFICO 9), se observa una
mayor preferencia por parte

VOLUMEN

TOTAL Balance el volumen negociado en la de los agentes en el uso
170 6w e ao subasta ha sido de 12.680 del mercado continuo.
Cases Negociacion GWh, l.,ln 8,8% sobre el total
Regulados negociado. Igualmente, el
gaun e crecimiento que ha sufrido
A?;?:::ede VOLUMEN la negociacion en el mercado Evolucion del volumen anual de gas
. 46 6w TOTAL continuo en los Gltimos afios negociado en MIBGAS VTP desagregado por tipo
Negocacién Regulados 81,72% 57 GWh se mantiene, alcanzando en de negociacion: subasta y mercado continuo
1:";; gan 2023 los 131.156 GWh, cuya
18.28% aportacion sigue superando 2021 2022 2023
el 90% del total negociado. 300 256
2022 2023 59,4%

250
Que la liquidez en el mercado

continuo haya aumentado
tanto en los Ultimos anos
refleja la creciente confianza
de los agentes en la plataforma
de MIBGAS para gestionary
optimizar sus carteras. Por su
parte, la solidez que muestra

la subasta consolida su papel
como mecanismo de fijacion

Fuente: MIBGAS.
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Durante 2023, continGan de lo ocurrido en 2022, este ano
sin negociarse gases la mayor parte del volumen total
regulados con entrega en anual ha sido negociacion libre
el VTP (GrAFIcO 7). Sin embargo, (109 GWh, 64,18%).

si se han seguido realizando

acciones de balance en el

100

Volumen mensual de gas
transaccionado en MIBGAS VTP (GWh)

57
100,0%
50

Volumen negociado Subasta M Mercado continuo

mercado organizado por parte desagregado en subasta del precio de apertura para las Fuente: MIBGAS
del gestor técnico portugués y mercado continuo sesiones del mercado continuo.
que, debido a que se trata de El mecanismo de negociacion
un mercado aun incipiente y de MIBGAS mantiene para
en proceso de desarrollo, han cada producto una subasta
supuesto una cuota importante de apertura antes de la Evolucién del volumen anual de gas negociado en MIBGAS PVB desagregado
de la negociacion (61 GWh, negociacion en mercado por tipo de negociacion: subasta y mercado continuo
35,82%). No obstante, debe continuo, con el objetivo de
destacarse que, al contrario concentrar la liquidez en la 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
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un porcentaje notablemente
inferior sobre el total anual
negociado (GRAFICO 8). A partir
de 2021, el volumen negociado

Subasta M Mercado continuo

Fuente: MIBGAS.
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EN MIBGAS
PVB EL

MERCADO
CONTINUO
SUPONE EL

?1,2

del volumen
total
negociado

&

TABLA 1

A pesar de que en 2021

la diferencia en el reparto

del volumen entre ambos
mecanismos de negociacion
fue menor, en 2022 y en 2023
el 100% de la negociacion

se produjo en el mercado
continuo.

1.1.2 Monitorizacion

de la liquidez en los
productos con entrega
en el PVB

Las métricas definidas por
ACER, en el Gas Target Model
(GTM), permiten valorar si

un mercado satisface las
necesidades y expectativas

de los participantes en el
mismo y comparar su evolucion
respecto a otros hubs europeos
de referencia (TABLA 1).

Si bien hay que tener en cuenta
que el GTM agruparia todas las
transacciones realizadas en
todas las plataformas que sean
consideradas transparentes,
en este analisis se consideran

En 2023 se observa
una notable
mejoria en la
profundidad del
libro de ofertas,
tanto de compra
como de venta,
respecto a los
anos anteriores

en los productos
Intradiario,

Diario D+1y Mes
Siguiente. Una
mayor profundidad
se traduce en un
incremento de

la probabilidad

de negociacion

Gnicamente los datos relativos
a MIBGAS y de los productos
con entrega en el PVB.

Valores umbrales de las métricas definidas en el Gas Target Model relativas
al atractivo de un mercado para los agentes que participan en el mismo

METRICA 1

METRICA 2

METRICA 3

Profundidad de las
ofertas de compra (M1C)
o venta (M1V)

Diferencia de precio entre
las ofertas de compra
y venta (M2)

Nimero de transacciones
diarias (M3)

Fuente: ACER (2015). Elaboracion propia.
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Valores umbrales
productos spot

>2.000 MW en cada
lado del mercado
(oferta y demanda)

< 0,4 % de la oferta
de compra (bid) mas
alta

> 420 transacciones
diarias

Valores umbrales
productos prompt

> 470 en cada
lado del mercado
(oferta y demanda)

<0,2 % de la oferta
de compra (bid) mas
alta

> 160 transacciones
diarias

TABLA 2

Profundidad de las ofertas de compra y venta correspondientes a los productos

de MIBGAS con entrega en el PVB: Intradiario, Diario D+1y Mes Siguiente (2020-2023)

2020

2021 2022

PROFUNDIDAD DE LAS OFERTAS DE (MWH):

Producto Compra Venta
Intradiario 202 199
Diario D+1 188 190
Mes Siguiente 35 38

Fuente: MIBGAS.

Compra | Venta Compra | Venta
232 250 361 17
229 292 427 604
29 25 27 29

Nota: para el calculo anual de la métrica se ha realizado la media anual de los valores diarios.

Profundidad de las ofertas
de compra o venta

La profundidad de las ofertas
de compra y de venta permite
evaluar hasta qué punto los
agentes del mercado pueden
adquirir y/o desprenderse

del gas cuando lo necesiten

e implementar diferentes
estrategias (ajustes a corto
plazo, coberturas de riesgos)

de manera eficiente. Este
parametro se mide como el
volumen disponible en cada lado
del mercado en un momento
dado, de forma que una mayor
profundidad se traduce en un
incremento de la probabilidad
de negociacion, y que el impacto
de una transaccion determinada
sobre el precio del mercado sea
también bajo.

En la TABLA 2 se muestran los
resultados de esta métrica
en 2023 para los productos

Intradiario, Diario D+1 y Mes
Siguiente con entrega en el PVB,
por ser los mas representativos
del mercado, comparandolos
con los obtenidos en los anos
anteriores.

Se observa, un ano mas,

una notable mejoria en

la profundidad de las ofertas
de los productos Intradiario

y Diario D+1, tanto de compra
como de venta, respecto a los
anos anteriores. En el caso del
producto Mes Siguiente, también
se aprecia un incremento de la
profundidad del libro respecto
a los dos ultimos anos, aunque
en menor proporcion, y con
valores todavia por debajo de
los obtenidos en 2020.

Diferencia de precio

entre las ofertas de compra
y venta

La diferencia de precio entre

las ofertas de compra y de venta
mide la eficiencia del mercado,
de forma que un menor spread
entre ambas supone una

mayor facilidad de casacion

Yy, por consiguiente, una mayor
probabilidad de que aumente

1. EL MERCADO IBERICO DEL GAS EN 2023

2023

Compra

783

908

31

Venta

871

1.002

33
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TABLA 3

el nimero de transacciones

en el mercado y, por tanto, la
liguidez del mismo. Asi, para un
determinado producto, un valor
bajo de esta métrica resulta

en unos menores costes de
transaccion, especialmente en
el caso de grandes volimenes,
reduciendo las barreras de
entrada a aquellos agentes que
disponen de menos flexibilidad
para competir en el mercado
(nuevos entrantes y pequenos
comercializadores).

En la TABLA 3 se muestran los
resultados obtenidos en dicha
métrica para los anos 2020-
2023 en los tres productos
con entrega en el PVB mas
utilizados por los participantes
del mercado.

En esta métrica se aprecia que,
para los productos analizados,
los valores se han reducido en
2023 respecto a los Gltimos
anos. Este descenso de la
diferencia de precios entre las
ofertas de compra y de venta

Diferencia de precio (spread) entre las ofertas de compra y venta
correspondientes a los productos de MIBGAS con entrega en el PVB: Intradiario,
Diario D+1y Mes Siguiente (2020-2023)

2020 2021

2022 2023

DIFERENCIA DE PRECIO ENTRE OFERTAS DE COMPRA Y DE VENTA (%)

Producto
Intradiario
Diario D+1

Mes Siguiente

2,3% 1,4%
2,4% 1,5%
2,8% 1,9%

Fuente: MIBGAS.
Nota: para el calculo anual de la métrica se ha realizado la media anual de los valores diarios.

TABLA 4

2,4% 1,3%
2,6% 1,4%
8,8% 3,2%

Numero de transacciones diarias correspondientes a los productos de MIBGAS
con entrega en PVB: Intradiario, Diario D+1y Mes Siguiente (2020-2023)

Producto
Intradiario
Diario D+1

Mes Siguiente

2020 2021

2022 2023

NUMERO DE TRANSACCIONES DIARIAS

203 279
99 151
5 12

Fuente: MIBGAS.
Nota: para el calculo anual de la métrica se ha realizado la media del nimero de transacciones diarias.
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315 358
360 504
17 17
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expresado en porcentaje,

se debe fundamentalmente

a la reduccion de la volatilidad
respecto a 2022 ocurrida, no
solo en MIBGAS, sino en todos
los mercados europeos.

Numero de transacciones
diarias

Un nimero razonable de
transacciones ofrece garantias
a los participantes del mercado
de que la senal de precio es
transparente y representativa
del valor de la energia para
cada producto negociado,
siendo a su vez un indicador
directo de la liquidez.

Los resultados mostrados en

la TABLA 4 indican que la métrica
ha mejorado notablemente

en los productos Intradiario y
Diario D+1, mientras que en el
producto Mes Siguiente se ha
mantenido. Estos resultados
muestran una mejora en la
liguidez -medida en ndmero

de transacciones- en 2023

El producto
Diario D+1 ha

superado el

umbral minimo
especificado

por el GTM (Gas
Target Model) para
productos prompt,
que es del 420,
alcanzando un valor
de 504 transacciones
por dia

respecto a los anos anteriores.
Aunque la tendencia es

de mejora ano tras ano, los
valores registrados en los
productos Intradiario y Mes
Siguiente contintan estando por
debajo de los valores minimos
especificados por el GTM para
los productos spot y prompt
(420 y 160 transacciones por
dia, respectivamente). Sin
embargo, cabe destacar que

el producto Diario D+1 si ha
superado el valor minimo (420),
alcanzando un valor de 504
transacciones por dia.

1. EL MERCADO IBERICO DEL GAS EN 2023
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Los tres age

registran una mayor cuota
de compras en el mercado
organizado de gas suman
el 24,4%, mientras que los
tres lideres en las ventas

representan, por su pdarte,

el 23,0%

@

Concentracion de mercado
El indice de Herfindahl-
Hirschman @ (HHI) es utilizado
habitualmente para informar
sobre la concentracién en un
mercado y, por tanto, del grado
de competencia. Para el caso de
MIBGAS, se ha calculado tanto
por el lado de la oferta como por
el lado de la demanda, a partir
de las cuotas de negociacion

de los agentes (GRAFICO 10).

En los productos con entrega

en PVB, la notable reduccion del
valor indice HHI interanualmente
desde el inicio del mercado es un
reflejo de la mejora en la liquidez
de MIBGAS, paralela al aumento
en la competencia. En concreto,
se observa que, desde 2018, el
valor se encuentra por debajo del
umbral establecido por el GTM
(2.000), indicando una aceptable
concentracion de mercadoy,

por tanto, de competitividad.
Mensualmente, se aprecia que
tampoco se ha llegado a superar
dicho valor en todo 2023.

Los tres agentes con mayor
cuota de compras suman el
24,4% (contando el primero con
el 9,2% sobre el total), mientras
que los tres lideres en las ventas
representan el 23,0% (el mayor
un 9,0%). Agrupando compras

1.2 MIBGAS DERIVATIVES

1.2.1 Numero de agentes

El nGmero de agentes

registrados a 31 de diciembre
de 2023 ha sido de 75, lo

que supone un incremento

de 6 agentes con relacion al
ndmero registrado a finales

de 2022, cuando fue de 69
agentes. El GrRAFICO 11 muestra
la evolucion anual del nimero
de agentes dados de alta en
MIBGAS Derivatives desde 2018
hasta 2022, donde se observa
una tendencia ascendente y
progresiva durante estos anos,
y la evolucion mensual lo largo

de 2023.

y ventas, los tres agentes con

1.2.2 MIBGAS

Derivatives Plazo con entrega

Derivatives Plazo
Volumenes negociados
en la plataforma

En el GrRAFICO 12 se muestra
el volumen negociado en
los productos de MIBGAS

en PVB durante los dos Gltimos
anosy la evolucion mensual
durante 2023. En este Gltimo
ano la negociaciéon ha aumentado
un 113% respecto a 2022,
alcanzando los 3.963 GWh,

mayor cuota de mercado cuentan
con el 17,9% del total, siendo

el 7,1% atribuido al agente con
mayor participacion.

(2) Se calcula como la suma de los cuadrados de las cuotas
de mercado de cada uno de los participantes. Cuanto mayor
sea el valor de dicho indice, mayor sera la concentracion
de mercado (un valor de 10.000 indica competencia nula,
y un valor tendente a cero, competencia perfecta).

GRAFICO 10

Media (anual y mensual) del indice HHI diario diferenciando entre transacciones
de compra y de venta en MIBGAS PVB

2020

2021

2022 2023

2023
jun jul ago sept oct nov dic

1.287

1.355

1.089

1.042

1.002

Evolucion (anual y mensual) del numero de agentes dados de alta
en MIBGAS Derivatives

ene feb mar abr may jun jul ago sept oct nov dic
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i Bn BamelelelaluBatalalensts : IIIIIIIIIII

2018 2019 2020 2021 2022 2023

I Ventas @ Compras

Fuente: MIBGAS.
Nota: se han excluido los fines de semana y los festivos. La linea horizontal indica el valor umbral

establecido por el GTM (2.000). Fuente: MIBGAS.
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GRAFICO 12

Evolucion (anual y mensual) del volumen de gas negociado

en MIBGAS Derivatives Plazo PVB

T1 T2

3.963

1.500

1.000
1.847

Plazo PVB (GWh)

500

225

Volumen negociado en MIBGAS Derivatives

2022 2023 ene feb mar abr may

Fuente: MIBGAS.

aunque sigue por debajo

de lo negociado en 2021
(4.615 GWh). En relacién con
la evoluciéon mensual, destaca
el aumento de la liquidez en

el mes de junio, en el que se
negociaron 1.694 GWh, siendo
mayo el segundo mes del

GRAFICO 13

Total anual y evolucion mensual del volumen
de gas negociado en MIBGAS Derivatives
Plazo PVB-TTF

T3 T4

2.801 1.553

1.500

1.093
1.000

Plazo PVB-TTF (MWh)

500

155

Volumen negociado en MIBGAS Derivatives

2023 sept oct nov dic

Fuente: MIBGAS.
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1.694

T3 T4

jul ago sept oct nov dic

ano con mayor negociacion
(338 GWh).

En 2023, se ha iniciado la
negociacion de nuevos productos
dentro del segmento Plazo de
MIBGAS Derivatives. En primer
lugar, el 12 de septiembre de
2023, se produjo el lanzamiento
de los contratos de futuros con
entrega fisica en PVB indexados
al TTF, registrandose la primera
operacion en ese mismo dia

y finalizando el afio con un total
de 2.801 MWh negociados
(detalle de la negociacion
mensual en el GrRAFICO 13). Poco
mas de un mes después, el 24
de octubre, MIBGAS Derivatives
introdujo los productos a plazo
y con entrega fisica en el tanque
virtual de balance (TVB) dentro
de este mismo segmento,
incluyendo el producto Resto de
Mes y los productos mensuales
M+1, M+2 y M+3, sin embargo,
todavia no se han producido
transacciones de este grupo

de productos.

GRAFICO 14

Volumen negociado en MIBGAS Derivatives Plazo PVB, desagregado
por productos (2022-2023)

Y+ S+2
S+1 Y+1
110 GWh élolo/GWh S+ é%gw“ 275 GWh
5,9% e 112 Gwh 27 6,9%
Q+4 M+2 2,8% M+2
14.GWh ’ 465 GWh Q+4 ’ 1.264 GWh
0.7% 25,2% 26 GWh 31,9%
0.7%
Q+3
sor" || 1.847 GWh L M3 5w
6,6% .
A o 3.963 GWh
3.2%
Q+2
112 GWh
.
Q+2 Q+1 2,8% 115 Gwh
454 GWh 514 GWh Q+1 10,5%
24,6% 27,8% 1.640 GWh
41,4%
2022 2023

Fuente: MIBGAS.

Volumen negociado

por producto

En el GrRAFICO 14 se muestra

el volumen negociado en

los productos de MIBGAS
Derivatives Plazo PVB
desagregado por producto. En la
parte izquierda se muestran los
valores de 2022 y a la derecha
los de 2023. En este Ultimo afno
el producto con mayor volumen
negociado vuelve a ser el Q+1,
con un total de 1.640 GWh

(un 41,4% del volumen total
negociado), seguido, de nuevo,
del producto M+2 (1.264 GWh,

alcanza el producto S+1, con
un total de 1.098 MWh (39,2%
del volumen total negociado),
seguido del producto Q+1
(1.001 MWh, 35,7%). El resto
de las transacciones se
produjeron en los productos
Q+2 (455 MWh, 16,2%),

M+1 (155 MWh, 5,5%)

y Q+4 (92 MWh, 3,3%).

GRAFICO 15

Evolucion del volumen de gas negociado en los
productos PVB-TTF de MIBGAS Derivatives Plazo
y total anual desagregado por productos

31,9%). El reparto de cuotas del M+1
155 MWh
resto de productos es bastante 5,5%
diferente al mostrado en el afno
anterior, situandose en tercera
posicion el producto M+3 con
i 0, S+1 Q+1
415 GWh negociados (10,5% T 098 MWh 2.801 MWh 1 001 MWh
sobre el volumen total). 39,2% 35,7%
Por su parte, en el GrRAFICO 15 se
muestra el volumen negociado Q+4
92 MWh
en los nuevos productos 3.3% Q+2
455 MWh

Plazo PVB-TTF de MIBGAS
Derivatives desagregado por
producto. La mayor cuota la

16,2%
Fuente: MIBGAS.
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EL VOLU-
MEN OTC
REGISTRADO
EN 2023 HA
AUMENTADO

24,4

respecto
al ano anterior

&

GRAFICO 16

Registros OTC

MIBGAS Derivatives ofrece
también el servicio de registro,
compensacion y liquidacion

de transacciones bilaterales
(OTC) de productos diarios y de
toda la curva de futuros de gas
natural con entrega en el punto
virtual de balance espanol (PVB),
considerando los productos PVB
y PVB-TTF, y en el tanque virtual
de balance (TVB), bien a través
de brokeres o directamente
entre los agentes.

Volumenes negociados

En el GrAFICO 16 Se muestran los
volimenes de las transacciones
bilaterales registradas a través
de la plataforma de MIBGAS
durante los dos Ultimos aios

y la evoluciéon mensual durante
2023. Durante este ano, se

aprecia un notable aumento en
el uso de este servicio por parte
de los agentes, alcanzandose
una negociacion total anual de
6.851 GWh, respecto a los
5.506 GWh de 2022 (lo que
representa un incremento del
24,4%). Destaca el volumen
registrado durante el mes

de enero, con un total de

1.518 GWh, que se sitlia como
el mes de mayor volumen
registrado desde que MIBGAS
Derivatives ofrece este servicio.

Volumen negociado

por producto

Todo el volumen registrado
durante 2023 ha tenido lugar
en los productos futuros PVB,
a pesar de que este servicio
se encuentra disponible
también para los nuevos
productos futuros PVB-TTF

y TVB. En concreto, la mayor
cuota de volumen se ha
producido en los productos
M+1 (2.361 GWh, 34,46%),
Q+1 (829 GWh, 12,11%) y M+2
(763 GWh, 11,14%), un reparto

Evolucion (anual y mensual) del volumen OTC registrado en MIBGAS Derivatives

6.851

5.506

2022 2023

Fuente: MIBGAS.
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muy diferente del que se vio en (Segmento Spot) en los dos

2022, tal y como representa Gltimos anos, asi como la

el GRAFICO 17. evolucion del volumen mensual
durante 2023.

1.2.3 MIBGAS
Derivatives Spot
Volumenes negociados

Se observa que se ha
producido un aumento muy
significativo de la negociacion,
alcanzandose los 2.482 GWh,
un incremento del 362,2%
respecto a 2022, cuando se
negociaron 537 GWh.

En el GrAFICO 18 se muestra
el volumen negociado en los
productos con entrega en AVB
y TVB de MIBGAS Derivatives

Volumen OTC registrado en MIBGAS Derivatives por producto (2022-2023)
Y+2 Diario D+1 Y+2 iari
Diario D+1
7GWh 144 GWh vi1 394GWh 106 Qwn
Y+1 o o 5
762awn O18%  2.62% 152 GWh  5,75% 154%
13.849 Diario D+2 2.22% ! Diario D+2
84% | | 45 GWh sr1 I 53 GWh
S+1 0,82% 570 GWh 0,77%
154 GWh 8,32% -
2,79% Resto de Mes Q+4 EISagoWIr?K;
4 285 GWh 160 GWh "
0 Gwn 518% 2.34% 066
eo o 5.506 GWh o 6.851 GWh Recto
M+1 206 GWh de Mes
Q+3 1.742 GWh 3,01% 263 GWh
45 GWh 31,64% 3,83%
0,82% Q+2
o M+2 732 GWh M+1
853 GWh 472 GWh 10,69% 2.361GWh
o 8,58% Q+1 34,46%
17,31% Q+1 M+3 v 829 GWh M+3 M+2
822GWh 7 GWh 1211% 216GWh 763 GWh
14,94% 0,13% P 3,15% 11,14%
2022 2023

Fuente: MIBGAS.

GRAFICO 18

Evolucion (anual y mensual) del volumen de gas negociado en MIBGAS
Derivatives Spot

T1 T2 T3 T4
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Fuente: MIBGAS.
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producto de MIBGAS Derivatives
Spot sobre el total negociado
anual en los dos Ultimos anos,
constatandose, de nuevo en
2023, la mayor negociacion

por parte de los agentes de los
productos de TVB (2.137 GWh)
sobre los de AVB (345 GWh).
Aunque se observa una notable
mejora en la liquidez del AVB.

1.2.4 MIBGAS
Derivatives Subastas
MIBGAS Derivatives lanz6 en
2022 el servicio de subastas
bajo peticion a través del
segmento de mercado MIBGAS
Derivatives Subastas. Esta

del Servicio Subastas - OTC
Clearing, es decir, liquidandose
el resultado mediante el registro
de un OTC en la camara central
de contrapartida de MIBGAS
(OMIClear), en la cual el agente
iniciador realiz6 la compra de
110 GWh de gas natural para

el ano 2023 (producto Y+1).

TABLA 5

El uso de este servicio aumento
durante 2023, ano en el que se
han realizado ocho subastas
bajo peticion, tal y como se
detalla en la TABLA 5, alcanzando
un volumen total de 787 GWh
negociados en este segmento
de mercado. Puede verse

el detalle del volumen total
negociado en los afos 2022

y 2023 desagregado por
producto en el GRAFICO 20.

Subastas bajo peticion realizadas en 2023

Aunque la negociacién ha
sido variable durante el ano,
se observa que ha estado
comprendida entre los 95
GWh, negociados en enero, y
los 429 GWh (maximo histérico
alcanzado en el mes de mayo).

Volumen negociado
por producto

En el GrRAFICO 19 se observa la
evolucion en la cuota de cada

GRAFICO 19

herramienta ofrece a los agentes
la posibilidad de convocar
subastas bajo peticiéon de
cualquier producto fisico y no
financiero de gas natural o GNL.

Volumenes negociados
MIBGAS Derivatives realiz6 el 21
de diciembre de 2022 la primera
subasta bajo peticion por parte
de uno de sus agentes a través

Volumen negociado en MIBGAS Derivatives Spot, desagregado

por productos (2022-2023)

Fecha de subasta Modalidad

19/01/2023 OTC Clearing
19/01/2023 OTC Clearing
19/01/2023 OTC Clearing
23/02/2023 OTC Clearing
23/02/2023 OTC Clearing
23/02/2023 OTC Clearing
20/12/2023 OTC Clearing
28/12/2023 OTC Clearing

Fuente: MIBGAS.

GRAFICO 20

Posicién del iniciador Producto negociado Volumen casado
Compra Q+1 44 GWh
Compra Q+2 46 GWh

Compra Q+3 46 GWh

Compra Q+1 36 GWh

Compra Q+2 37 GWh

Compra Q+3 37 GWh

Compra Y+1 183 GWh
Compra Y+1 359 GWh

Volumen negociado en MIBGAS Derivatives Subastas, desagregado

Intradiario AVB

75 GWh
13,91%
Diario
D+1 AVB
71 GWh
Diario 13,18%
D+1TVB
197 GWh
36,77%
Intradiario
TVB
194 GWh

36,14%

2022

Fuente: MIBGAS.
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Intradiario AVB
179 GWh
7,22%
Diario
D+1 AVB
166 GWh
Diario 6,70%
D+1TVB
1.349 GWh
54,34%
Intradiario
TVB
788 GWh
31,74%

2023

por productos (2022-2023)

Y+1
110 GWh
100,00%

2022

Fuente: MIBGAS.

Q+1
80 GWh
10,17%
Q+2
83 GWh
10,52%
Y+1
542 GWh
68,80%
787 GWh 0+3
83 GWh
10,52%
2023
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1.3

INDICES Y EVOLUCION
DE LOS PRECIOS

1.3.1 Nuevos indices

de MIBGAS

Con objeto de crear indicadores
de precio mas robustos y
alineados con la metodologia
empleada en la mayoria de hubs
europeos, desde el 9 de febrero
de 2023, MIBGAS publica sus
nuevos indices MIBGAS Last
Price Index (LPI) Day-Ahead
(indice diario de precio Gltimo,
calculado a partir de los precios
Gltimos de los correspondientes
productos diarios y fin de
semana) y MIBGAS Average Price
Index (API) Day-Ahead (indice

de precio medio ponderado

GRAFICO 21

diario, calculado a partir de

los precios de referencia de

los correspondientes productos
diarios y fin de semana), ambos
aplicados a PVBy VTP.

De forma general®, de lunes
a jueves, al cierre de la sesion
de negociacion diaria, se
publican los indices para el
dia siguiente, considerando
los precios del producto diario
con entrega en el dia siguiente

(3) Deben tenerse en cuenta
las consideraciones detalladas
en las reglas del mercado.

Evolucién de los indices LPI 'y APl en PVB y VTP durante 2023

2023
enero febrero marzo abril mayo junio julio

M,

indices PVB (€/MWh)

20

60

indices VTP (€/MWh)
.
.

agosto | septiembre | octubre | noviembre | diciembre

’ MW%M P MM»/[\” AP

*\a
20

B MIBGAS Last Price Index (LPI) Day-Ahead I MIBGAS Average Price Index (API) Day-Ahead

Fuente: MIBGAS.
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(Diario D+1), mientras que el
viernes, al cierre de la sesion
de negociacion diaria, se
publican los indices para

el sdbado y el domingo,
considerando los precios de
los productos fin de semana

y el diario con entrega el lunes
(Diario D+3).

Estos indices de precios se
publicaron de forma adicional a
los ya existentes de forma previa
a la aplicacion (5 de julio de
2023) de la Resolucion de 9 de
junio de 2023, de la Secretaria
de Estado de Energia, por la
que se aprueban las reglas del
mercado organizado de gas

y el contrato de adhesion, asi
como a la publicacion del 30 de
agosto de 2023, de la Diretiva

26.417

rit ey

n.°16/2023 - Aprova as regras
de negociacdo de produtos com
entrega no Virtual Trading Point
(VTP) na plataforma MIBGAS,
documentos en los que quedan
definidos.

En el GrAFICO 21 puede verse la
evolucién de estos indices para
PVBy VTP en el ano 2023. Se
observa como la menor liquidez
de los productos con entrega
en el VTP causaba que durante
el primer semestre del ano
hubiese dias sin posibilidad

de célculo de los indices. Los
cambios adicionales en las
reglas del mercado, relativos

al calculo del Precio Ultimo
permiten que todos los dias
pueda publicarse el indice

LPI. Debe destacarse que,

a pesar de que la publicacién
de la Diretiva n.° 16/2023 fue
publicada el 30 de agosto de
2023, la entrada en vigor del
nuevo calculo del Precio Ultimo
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comenzo6 el 5 de julio, con la
publicacién de la Instrucao
\ de Mercado 2023/PULT_01/PT
\ - Procedimento para o calculo
\ do ultimo pergo.

1.3.2 Evolucién

de los precios

/ Evolucion del precio
MIBGAS

El afo 2023 ha sido un ano
caracterizado por un nivel de
precios moderado y una menor
volatilidad que la del ano
2022, aunque se aprecia
cierta estacionalidad.

Durante los cinco primeros
meses de 2023, los precios
descendieron progresivamente
desde el cierre alcista de
diciembre de 2022. Sin
embargo, en junio, los precios
se incrementaron respecto

TABLA 6

a los de mayo, aunque en julio

y agosto volvieron a descender
antes de volver a incrementarse
en octubre, para bajar de nuevo
en los dos Ultimos meses del
ano, tal y como puede verse

en la TABLA 6.

De forma general, mayo y julio
han sido los meses con los
precios promedio mas bajos

de 2023. Por el contrario, enero
y febrero fueron los meses con
los precios mas elevados.

El valor medio del Precio Ultimo
para el producto Diario D+1
registré 28,95 €/MWh en mayo,
cotizacion mas baja del ano,
mientras que la mas elevada fue
60,38 €/MWh, correspondiente
con el valor de enero.

En el caso de los productos con
entrega en Portugal también

Valor medio del Precio Ultimo de cada producto negociado

en MIBGAS PVB (2022-2023)

ene | feb mar | abr | may

2022 Intradiario 82,91 80,07 124,25 86,91 76,69
Diario D+1 83,62 81,35 124,36 87,85 77,26
Diario D+2/D+6 80,88 81,85 125,12 83,96 75,84
Fin de Semana 83,63 79,75 121,95 84,59 75,20
Resto de Mes 90,00 80,75 - 81,50
Mes Siguiente 84,22 76,83 118,87 89,74 75,84
2023 Intradiario 42,91 38,50 29,48
Diario D+1 4351 37,87 28,95

Diario D+2/D+6 43,24 37,67 28,47

Fin de Semana 42,73 37,54 28,44

Resto de Mes 38,00

Mes Siguiente 50,86 42,15 36,95 28,98

Fuente: MIBGAS.
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jun
97,60
96,66
96,35

98,87

97,37

31,68
31,25
30,99
31,59
34,76

31,67

jul ago | sept | oct nov dic

128,79 117,10 64,75 61,75 98,54
126,14 115,70 64,84 63,03 100,43
127,29 119,27 60,95 61,76 95,66
126,30 119,48 51,03 65,95 98,43

- 83,33 58,18 115,00

132,88 130,16 81,80 86,83 102,73

29,88 34,80 37,18 43,24 38,02 34,80
29,85 34,11 37,07 43,05 3804 34,31
29,82 34,13 36,78 43,04 3831 34,33
29,60 34,69 36,54 42,39 3813 34,28
30,32 37,06 36,60 42,48 39,24 3411

29,15 34,85 36,76 44,63 42,50 33,86

TABLA 7

Valor medio del Precio Ultimo de cada producto negociado en MIBGAS VTP
(2022-2023)

ene feb mar | abr | may | jun jul ago | sept | oct nov dic

2022 Intradiario 85,25 7511 - 78,00 ---- 63,22

Diario D+1 80,84 76,16
Diario D+2/D+6 78,50 55,00

Fin de Semana

2023 Intradiario 58,74 5515 44,28 39,79 31,26 32,79 29,01 34,55 37,38 42,11 37,36 34,39
Diario D+1 55,22 51,75 44,11 38,25 27,56 31,53 29,30 34,26 36,96 43,17 38,22 34,45
Diario D+2/D+6 52,00 51,17 28,00 29,18 34,28 36,94 43,14 3856 34,53
Fin de Semana 29,20 34,79 36,64 42,64 38,41 34,46

Fuente: MIBGAS.

En el GrRAFICO 22 Se observa la
evolucion de los productos mas
liguidos de MIBGAS (Intradiario,
respecto a 2022. El producto Diario D+1 y Mes Siguiente, todos
Diario D+1 alcanzé su valor con entrega en el PVB), pudiéndose
de Precio Ultimo promedio mas apreciar la elevada correlacion
bajo en mayo (27,56 €/MWh), entre ellos durante todo el afo
mientras que el mas elevado 2023, asi como la pronunciada
fue en enero (55,22 €/MWh), tendencia descendente de los

tal y como se puede ver en precios durante los primeros

la TABLA 7. cinco meses del ano.

se puede observar el nivel
notablemente mas bajo de
precios durante todo 2023

GRAFICO 22

Evolucion del precio de los principales productos negociados
en MIBGAS PVB en 2023

ene feb mar abr may jun jul ago sept oct nov dic
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Fuente: MIBGAS.
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El producto Diario Dt/]/hé/mostrodo

en 2023 un precio anual promedio claramente
inferior al registrado en 2022: 39,12 € /MWh
en este ejercicio frente a 99,16 €/MWh

del anterior

GRAFICO 23

En concreto, el producto spot
mas representativo entre

los negociados en el PVB,

el producto Diario D+1, ha
mostrado en 2023 un precio
anual promedio claramente
inferior (39,12 €/MWh) al visto
en 2022 (99,16 €/MWh) y un
comportamiento notablemente
distinto (GrRAFICO 23). Las
circunstancias especiales

de 2022, abordadas en el
Informe anual del afo pasado,
explican este comportamiento
diferencial.

Nivel de integracion de
MIBGAS con los mercados
adyacentes

En el GrRAFICO 24 se muestran

los flujos netos de importacion
de gas en la interconexion VIP
Pirineos y el spread entre ambas
zonas de mercado (MIBGAS
PVB-PEG).

Observando la evolucion
anual del spread MIBGAS
PVB-PEG, se puede senalar
cémo los momentos de mayor
diferencial de precios entre
ambos mercados -como
ocurrié claramente en el
primer semestre del aho-

Evolucion del Precio Ultimo del producto Diario D+1 en el PVB (2022-2023)

ago sept oct nov dic
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han dado lugar a unos flujos

de importacién o exportacion
de gas natural generalmente
altos. También se ha observado
que, durante el mes de

marzo y durante el segundo

y el cuarto trimestre, el uso

de la interconexion ha sido
fundamentalmente para la
exportacion hacia Francia,

GnAFlco 24

registrandose volimenes
notablemente elevados.

Por su parte, en el GRAFICO 25
se muestran los flujos netos
de importacion de gas en

la interconexién VIP Ibérico

y el spread entre ambas zonas
de mercado (MIBGAS PVB-
MIBGAS VTP).

Evolucion del flujo neto de importacion VIP Pirineos y spread MIBGAS PVB-PEG

para el producto Day Ahead (2023)
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Nota: se han excluido los fines de semana. Fuente: Enagas, EEX'y MIBGAS. Elaboracion propia.

GRAFICO 25

Flujo neto de importacion VIP

Pirineos (GWh/d)

Evolucion del flujo neto de importacion VIP Ibérico y spread MIBGAS PVB-MIBGAS VTP

para el producto Day Ahead (2023)
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Nota: se han excluido los fines de semana. Fuente: Enagas y MIBGAS. Elaboracion propia.
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GRAFICO 26

Se observa como durante

el primer trimestre del afo
del ano el flujo ha sido
fundamentalmente de
exportacion, mientras que,
durante el resto del ano,

ha habido una importacion
generalizada desde Portugal.

Evolucion de los precios
spot del gas natural

en Europa

Durante el ano 2023 destaca
el elevado grado de correlacion

mostrado entre los productos
de MIBGAS negociados en
Espana y Portugal, y el resto

de los mercados europeos
(GRAFICO 26). El primer semestre
de 2023 destaca por la clara
tendencia decreciente en el
precio de todos los mercados
europeos durante los primeros
cinco meses del ano y el pequeno
repunte de precios en el mes

de junio. Por su parte, en el
segundo semestre se observa
que comienza con una caida

de los precios en la primera
mitad del mes de julio, para

Evolucion del precio del producto Day Ahead en MIBGAS y en los principales
hubs europeos (2023)

Precio Ultimo del producto Day Ahead
(€/MWh)

MIBGAS -Espaniia

MIBGAS - Portugal NBP - Reino Unido

Fuente: MIBGAS, ICE, GME y EEX. Elaboracion propia.
Nota: no se han considerado los fines de semana. El producto Day Ahead se corresponde con el producto con entrega
en el siguiente dia laborable a su negociacion.
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posteriormente iniciar una
tendencia generalmente alcista
hasta mediados de octubre

y finalmente terminar el ano
con un descenso de precios.

Evolucion de los precios
futuros del gas natural

en Europa

En el GrAFICO 27 Se observa
claramente la existencia de una
fuerte correlacion entre el precio
del TTF y el obtenido en MIBGAS
Derivatives. Tradicionalmente

el mercado espanol ha utilizado
las referencias europeas para
marcar el precio de los futuros
negociados en OTC, anadiendo

un spread distinto segun el plazo.

Desde el inicio de la negociacion
de los productos a plazo en
Espana, los precios replican

la tendencia de sus homélogos
enel TTF.

Observando los tres productos
mas representativos: mensual
M+2, el trimestral Q+1y el anual
Y+1, se puede afirmar que han
seguido la tendencia marcada

GRAFICO 27

por el TTF, mostrando ambos
mercados el fuerte descenso
de principios y finales de ano
y la escalada progresiva

de precios del mes de junio.

Igualmente, el descenso de la
volatilidad registrada en todos
los mercados europeos respecto
al ano anterior ha provocado
una notable disminucion del
spread con el mercado holandés.
En concreto, el spread medio

del producto M+2 de MIBGAS
Derivatives con su homélogo

del TTF ha sido de -1,86 €/MWh,
el del Q+1 de -2,03 €/MWh

y el del Y+1 de -2,58 €/MWh;
mientras que el spread durante
2022 fue de 24,23 €/MWh

en el M+2,-21,01 €/MWh en el
Q+1y-11,81 €/MWh en el Y+1.

Evolucion de precio por producto en MIBGAS Derivatives y TTF (2023)
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Fuente: MIBGAS y EEX. Elaboracién propia.
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GRAFICO 28

2.1

GEOPOLITICA EN
EL MERCADO GLOBAL
DEL GAS NATURAL

Tras un afo 2022 paradigmatico
para el mercado del gas natural,
el afo 2023 ha traido un nuevo
equilibrio entre la oferta 'y
demanda que se ha reflejado
en un precio mas moderado.
Aun asi, los precios del gas
natural en el ano 2023 se han
mantenido por encima de la
media historica. El cambio
producido en los fundamentales
de 2022 se consolida en 2023

Porcentaje de suministro europeo por GNL
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Elaboracién propia. Fuente: LSEG.
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y parece irreversible. El aumento
de la demanda de GNL en
Europa (GrAFICO 28) que tiene
que competir en precio con Asia,
viene motivada por la reduccion
de la dependencia del gas ruso
por gasoducto, derivado de la
invasion rusa de Ucrania que
empez6 en febrero de 2022.

Los eventos que mas han
marcado la cadena de suministro

2023

20%
10%
0%

del gas natural este ano han sido
las huelgas en las terminales

de GNL. Los trabajadores de las
tres plantas regasificadoras de la
francesa Elengy: Fos Tonkin y Fos
Cavaou en la cuenca mediterranea
y Montoir-de-Bretagne en la
atlantica, comenzaron una huelga
que bloqued estas terminales en
marzo de 2023, prorrogandose las
jorndadas hasta finales del mes.

A estas paradas también se sumo
la planta de Dunquerque LNG
(operada por Fluxys) que redujo su
capacidad por las huelgas de su
personal (GRAFICOS 29 y 30).

A los paros franceses de marzo,
hubo que anadir los producidos
en las terminales de exportacion
de Australia. Las huelgas de

los trabajadores de Woodside

GRAFICO 29

Importaciones GNL Francia
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Elaboracion propia. Fuente: LSEG.

Energy y Chevron Australia
afectaron a las exportaciones del
pais austral -que anualmente
aportan el 10% del GNL
consumido en el mundo-
durante casi todo el mes de
agosto y parte de septiembre

de 2023. Esto revirtié la

2023
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GRAFICO 30

Mapa de las terminales de GNL en Europa
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tendencia bajista del precio
del primer semestre del ano
(GRAFICO 31).

El otro evento mas relevante
del ano, con un impacto
significativo en los precios de
las commodities, ha sido el

Alos problemas en el canal de
Suez se han sumado este ano
contratiempos en el otro gran canal
del comercio mundial, el canal

de Panama, el cual se ha visto
afectado por una sequia que ha
reducido el flujo de buques a través
del mismo. Esto ha provocado un

&

EN 2023,
conflicto entre Israel y Hamas en bloqueo de buques esperando EL PROMEDIO
Gaza a partir del 7 de octubre. para cruzar del océano Atlantico DE ALMACE-
La escalada de tension tras el al Pacifico y un aumento de la NAMIENTO

. . . . FLOTANTE
estallido del conflicto, sumado a capacidad de almacenamiento FUE DE
los ataques huties en el mar Rojo, flotante de GNL en 2023.
hizo que el precio del GNL volviera 2 9 5
a alcanzar niveles por encima de Alo largo de 2023 el promedio de mi l’lO nes
los 50 €/MWh. Estos ataques almacenamiento flotante fue de de m3
afectaron al paso de buques por 2,95 millones de m®, un 23% mas un 23% mas
el Canal de Suez y provocaron que el ano anterior, cuya media fue qus el afio

anterior

que varias companias decidieran
desviar sus buques por la ruta
mas larga, a través del cabo de

de 2,40 millones de m® (GRAFICO 32),
superandose el pico diario del
ano pasado (6,46 millones de m3)

&
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GRAFICO 31
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Buena Esperanza, para evitar registrado a mediados de octubre
riesgos de seguridad. 2023 con 6,92 millones de m3.

Almacenamiento Flotante de GNL
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Fuente: LSEG.
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las importaciones de GNL
mundiales han aumentado
un 15% respecto a los
niveles previos a la
pandemia y Asia continua
siendo la regién del mundo
qgue mds GNL importa:

un 63% del total

)
/ Tras el aumento de la

demanda mundial de gas

del ano 2022, en el ano 2023
se ha consolidado el cambio
del aino anterior. En los dltimos
cinco anos, las importaciones
de GNL mundiales han

GRAFICO 33

Importaciones de GNL por region
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2018 2019 2020 2021

aumentado un 15% respecto
a los niveles previos a la
pandemia y Asia continta
siendo la region del mundo que
mas GNL importa, un 63% del
total (crRAFICO 33). Asimismo,

y a pesar de que Europa ha
reducido su demanda de GNL
en 2023 respecto al ano
anterior, estas importaciones
suponen un aumento del 50%
respecto al nivel de 2019y
mas de 100 bcm de diferencia
respecto al ano 2018.

En cuanto a las exportaciones
de GNL, 2023 ha vuelto a

batir récords, aumentando en

10 bcm, un 2% mas respecto

al ano anterior (GRAFICO 34). Este
incremento de las exportaciones,

2022 2023

" América

junto con unos altos niveles

de almacenamiento en Asia

y en Europa, han contribuido a
que no se produzca una escalada
de precios como la que se dio

en el ano 2022. Desagregado
por regién, la Unica cuyas
exportaciones de GNL han

GRAFICO 34

Exportaciones de GNL anuales
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aumentado ha sido América
que sigue creciendo un 10%
anualmente. Cabe destacar que
Europa ha incrementado sus
exportaciones de GNL un 57%
en comparacion al aio anterior,
aunque, en términos absolutos,
solo supone una diferencia

de 2 bem frente a los 12 becm
de exportaciones adicionales
de América en este ano.

may jun jul ago sept oct nov dic
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2.2
COMPORTAMIENTO
DEL MERCADO

DE GAS NATURAL

EN EUROPA

En Europa, los precios del gas
natural en 2023 se redujeron
gradualmente durante la primera
parte del ano debido a una

principales paises (Alemania,
Bélgica, Francia y Paises Bajos)
del 8% respecto a 2022 y de
casi el 25% respecto a 2021

ruso por gasoducto que en 2023
supuso un 29% de lo que era en el

mejora del equilibrio entre oferta (GRAFICO 35). que en 2022 (GRAFICO 36). Esta ano 2021. Por su parte, Noruega

y demanda. La crisis energética reduccion de demanda, en parte, se ha convertido en el principal

ha provocado en Europa una Las importaciones de gas natural ha compensado el descenso proveedor en Europa de gas

reduccion de la demanda en los y GNL han sido un 15% menores de oferta del suministro de gas natural a través de gasoducto.
Gm’mco 36

GRAFICO 35
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Fuente: LSEG.
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GRAFICO 37

Inventarios en las terminales GNL en Europa
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Fuente: Gas Infraestructure Europe.

Los principales
proveedores de GNL al
conjunto de los paises de
la Union Europea a través
de buque metanero son
Estqdos Unidos, Rusia,
Qdtar, Nigeria, Argelia

y Noruega

El rapido despliegue de las

terminales de regasificacion

de GNL en Europa en 2022

y 2023 se ha materializado
' en un mayor inventario de gas

(GRAFICO 37) y esto ha reforzado

la diversidad y seguridad de

suministro. La importacién de

GNL en 2023 en los principales

paises de la Union Europea ha
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sept oct nov dic

subido un 5% respecto al aho
anterior y un 30% respecto

a 2021. Los principales
proveedores de GNL al conjunto
de los paises de la UE a través
de buque metanero (GRAFICO 38)
son: Estados Unidos seguido

de Rusia que -a pesar de las
sanciones impuestas por la UE-
ha entregado el 18% del total

al conjunto. Le siguen Qatar
Nigeria, Argelia y Noruega.

Las medidas urgentes aprobadas
por la UE pusieron un objetivo
minimo de llenado de los
almacenamientos del 80%

al empezar la temporada de
extracciones a partir de octubre,
cifra a la que se lleg6 en julio

de 2023, y para finales octubre
de 2023 los almacenamientos

LOS PAISES DE LA UE
ALCANZARON EN JULIO EL

80

de llenado en los
almacenamientos de gas

GRAFICO 38
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se encontraban al 100% de
llenado. Esta medida, junto con
unas temperaturas moderadas
durante todo el ano ha

GRAFICO 39

Almacenamientos europeos (*)
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(*) Alemania, Bélgica, Francia y Paises Bajos. Fuente: LSEG.
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permitido que el ano 2023 los
almacenamientos subterraneos
(GRAFICO 39) se hayan mantenido
por encima de la media de

los Gltimos 5 anos y no hayan
bajado del 50% de llenado en
todo el afho. La comparacion
mas extrema se produce en el
mes de marzo, ya que en 2022
el porcentaje de llenado de los
almacenamientos europeos

se encontraba en minimos
histéricos del 20% y en marzo
de 2023 se encontraba en
torno al 55%.

El 1 de mayo de 2023 entr6
en vigor el Mecanismo de
Correccion de Mercado (MCM)
aprobado por el Consejo de

la Unién Europea a finales

de 2022 para dar respuesta

a la crisis energética. Este
mecanismo establecia un

ago sept oct nov dic

precio maximo del gas natural
en el producto mensual del
TTF de 180 €/MWh en caso
de activarse si se cumplian
estas condiciones: el precio del
TTF superase los 180 €/MWh
durante tres dias naturalesy,
ademas, la diferencia entre

el TTF y el precio de referencia
del GNL en Europa elaborado
por ACER fuese superior

a 35 €/MWh. Esta medida no
se llegb a activary, a juicio de
los reguladores ACER y ESMA,
no se considera que haya
surgido efecto alguno en el
mercado. Aln asi, esta medida
de urgencia sigue en vigor

a dia de hoy.

El precio en los principales
mercados europeos (GRAFICO 40)
no se acercé durante ningln

dia a este limite de 180 €/MWh.
De hecho, el precio mas alto se

GRAFICO 40

Evolucion del precio en Europa
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registré a comienzos de afo,
81,02y 70,00 €/MWh en el
producto mensual de los hubs
TTF y PVB, respectivamente.
Estos altos precios formaban
parte de la tendencia final

de desescalada de precio

y volatilidad experimentada a
finales de 2022. El spread diario
promedio entre el TTF y el PVB
de MIBGAS en el producto

Mes Siguiente fue de 2,36 €y
2,52 € respectivamente en los
dos primeros trimestres del ano.
Ambos mercados se acoplaron

a partir de junioy el spread
promedio en el tercer trimestre
fue 0,01 €. Pero el aumento de
volatilidad a partir de septiembre
con las huelgas en las terminales
de GNL australianas y ya con el
estallido del conflicto en Gaza
en octubre, provocaron una
escalada de precios al principio
del dltimo trimestre del afio con

2023

I—'l...—'-'.r.-...'.

B PVB W TTF B Precio de Referencia ACER (MCM)

Fuente: ICE, MIBGAS y ACER.
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GRAFICO 41

Evolucion del precio de las commodities internacionales
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un spread promedio entre PVB
yTTF de 2,53 €. Alo largo de
todo el ano, el valor de referencia
para monitorizar el mercado de
gas natural del Mecanismo de
Correccion de Mercado de ACER
ha seguido mas de cerca al PVB,
excepto en el (ltimo trimestre.

Por otra parte, el precio

del GNL en 2023 redujo su
volatilidad respecto al afo
anterior (GRAFICO 41). Su senda

En la segunda mitad del
ano, cbn la incertidumbre
sobre;‘““los terminales

de GNL australianas

y gl/conflicto en Oriente
////Myedio, el precio del GNL
despunto por encima del
PVB y del TTF
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de precios ha sido muy similar
a la de los hubs europeos

en la primera mitad del ano,
pero en la segunda mitad, con
la incertidumbre sobre las
terminales de GNL australianas
y el conflicto en Oriente Medio,
el precio del GNL despunté

por encima del PVBy del TTF,
registrando una diferencia
promedio diaria de casi 8 €
durante el Gltimo trimestre del
ano con el PVB. Por su parte,
los derechos de emision de
CO, se mantuvieron estables,
alcanzando su maximo de
100,23 €/tC0O, en la primera
parte del ano, pero entraron en
una senda bajista en la segunda
mitad. En cuanto al Brent, el
precio promedio durante todo
el ano ha sido de 82,19 €/MWh
alcanzado el maximo de

96,60 $/barril a finales de
septiembre durante un tercer
trimestre alcista.

2.3

EVOLUCION DEL
MERCADO IBERICO
DE GAS NATURAL

Como se ha visto en el apartado al ano anterior. La demanda
anterior, el mercado espanol convencional se redujo en la

en el ano 2023 ha seguido muy primera parte del ano, pero se
de cerca la evolucion de los recuperé en la segunda mitad,
mercados internacionales, a aumentando en el conjunto del
diferencia del desacoplamiento ano la demanda media diaria
de precio del PVB que se convencional en un 1,5%. Hay
produjo en 2022. El factor de que senalar que el ano 2022
mayor relevancia este ano en ya fue un ejercicio con una

el mercado ibérico ha sido la demanda convencional bastante
reduccion de demanda, al igual pobre. Esta se habia reducido
que en el resto de paises de la un 21% respecto al 2021 y este
Unién Europea. La demanda ano 2023 se ha consolidado
total de gas natural se redujo esta destruccion de demanda
en 2023 un 10% respecto (GRAFICO 42).

GRAFICO 42
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GRAFICO 43

La demanda de gas destinada
para el sector eléctrico este ano
se contrajo un 30% respecto

al ano anterior (GRAFICO 43)
debido a una serie de factores
relevantes del mercado eléctrico.
Este ano 2023 se ha registrado
un aumento de la produccion
renovable, superando el 52%
frente al 43,7% del ano 2022,
segln datos de Red Eléctrica.
Esto es debido al aumento

respecto al ano anterior de la
produccion edlica (+2,4%) y
fotovoltaica (+34%) y ademas,
ha sido un afo mas himedo
con mayor aportacion de las
centrales hidraulicas (+41%).

En cambio, los ciclos combinados
en el ano 2023 han aportado un
15% del mix eléctrico frente al
23% del 2022, reduciendo por
tanto su consumo un 35%.

Variacion de la demanda media diaria de gas respecto a 2022
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Las importaciones de GNL en Espana

se han reducido en 2023 un 18% respecto
al ano anterior. Aunque se mantienen un
46% por encima de las recibidas en 2021

La evolucion del precio medio promedio semanal del precio

del mercado spot eléctrico diario (crRAFICO 44) para aislar
(OMIE) y el precio del PVB D+1 las fluctuaciones diarias del

en MIBGAS, salvo en algunas mercado eléctrico, caracterizado
semanas con alta penetracion de por una mayor volatilidad en
energias renovables, ha seguido aquellos dias en los que la

la tendencia del mercado del aportacion de los ciclos es

gas natural. Esta tendencia reducida por la alta presencia
puede observarse si vemos el de generacion edlica o hidraulica.

Evolucion del precio del gas natural y eléctrico en Espana

2023
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GRAFICO 45

Importaciones de GNL en Espana
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En cuanto a las importaciones de
gas a través de las terminales de
GNL en el ano 2023 en Espana
(GRAFICO 45), puede observarse
que se han reducido en torno

a un 18% respecto al 2022 (que
fue un ano excepcional), pero se
mantienen un 46% por encima
del ano 2021. Estados Unidos,
que en 2022 aport6 la mitad

del total de GNL importado en
Espana, en 2023 sigue siendo

el mayor importador de GNL pero
solo con un cuarto del total dado
que a lo largo de este ano Espana
ha importado 4,6 bcm menos que
el aho anterior de este pais. Rusia
sigue aportando en torno al 20%
del GNL que llega a las costas
espanolas, seguido de Nigeria,
Argelia y Qatar, en ese orden.

Respecto a las importaciones

y exportaciones por los gasoductos
en las conexiones internacionales
(GRAFICO 46), este afo no ha

habido grandes contratiempos,
salvo una parada del suministro
argelino en verano. No obstante,
se han mantenido en torno a los

300 GWh/d durante todo el ano.
La interconexion con Francia

(VIP Pirineos) han visto un flujo
principalmente exportador desde
marzo hasta verano, coincidiendo
con las huelgas en sus terminales
de GNL. Curiosamente puede
observarse el comportamiento
contrario con la interconexion
portuguesa (VIP Ibérico) en la
que Espana es importador de
gas en ese periodo.

En conclusion, el afio 2023

ha visto una calma tensa en
los tres niveles del mercado
(mundial, europeo y nacional),
salvo algin sobresalto puntual
en la cadena de suministro

del GNL. No obstante, puede
concluirse que tras los eventos

GRAFICO 46

producidos en estos Ultimos dos

anos, nos encontramos ante una

nueva normalidad en el mercado

del gas natural que cada dia

cobra mas protagonismo en el

sector energético, debido a la
descarbonizacion y eliminacion

progresiva del carbon en el mix '
eléctrico. Ademas, en Europa,

en estos anos se esta invirtiendo

o ] EN 2023

estratégicamente en ampliar el SE HAN

ndmero de terminales de GNL, EXPORTADO

aumentando asi, la interconexion

entre los distintos mercados 2 2

europeos. Espana con mas TWhH

de la mitad de [a capacidad netos

de regasificacion de todo el a Francia

continente, se encuentra bien por VIP
Pirineos

posicionada para adaptarse

a este nuevo panorama en '

el mercado mundial.
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3.1

EL OPERADOR
DEL MERCADO

El papel de un exchange o
mercado organizado es clave
para disponer de senales de
precio publicas, permitir el
acceso de nuevos entrantes en
igualdad de condiciones a los
comercializadores establecidos
y facilitar compraventas de
forma an6nima entre partes.

El 16 de diciembre de 2015
entr6 en funcionamiento el
mercado organizado de gas con
la aprobacion de la Ley 8/2015,
que designa a MIBGAS S.A.
operador de dicho mercado,
junto con el Real Decreto
984/2015 30 de octubre y la
Resolucién de la Secretaria

de Estado de Energia de 4 de
diciembre de 2015, donde se
aprobaban las primeras reglas.

La Orden ETU/1977/2016, de
23 de diciembre, por la que se
establecen los peajes y canones
asociados al acceso de terceros

IBERICO DEL GAS

a las instalaciones gasistas y la
retribucién de las actividades
reguladas para 2017, inspir6

la creacion de MIBGAS
Derivatives S.A. ya que se
habilité a MIBGAS S.A. para

la negociacion en el mercado
organizado de gas de productos
de transferencia de titularidad
del gas entregados en el punto
virtual de balance espanol
(PVB) con un horizonte temporal
mayor al Gltimo dia del mes
siguiente al de la realizacion

de la transaccion, asi como
productos de GNL y de gas
natural en los almacenamientos
subterraneos.

Con relacién a la puesta en
marcha del mercado organizado
de gas en Portugal, la entrada
en vigor de la Diretiva n.°
14/2020 Regras de negociagdo
de produtos com entrega no
VTP na plataforma MIBGAS

e procedimentos associados
permitié que, con fecha de 16
de marzo de 2021, comenzase

/El porcentaje de negociacién respecto a

la demanda nacional de gas en los productos
con entrega en PVB se ha ido incrementando
desde el 14% en 2020, 21% en 2021, 37%

en 2022 hasta el 50% en 2023
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la negociacion de productos de
gas natural con entrega fisica
en Portugal, completandose
asi la dimension ibérica de
MIBGAS, paso decisivo para

su consolidaciéon como hub

de referencia en el suroeste
europeo.

El volumen de negociacién en
MIBGAS ha ido creciendo ano
tras ano, prueba de ello es

el porcentaje de negociacion
respecto a la demanda nacional
de gas en toda su oferta de
productos con entrega en PVB,
que se ha ido incrementando
desde el 14% en 2020, 21%
en 2021, 37% en 2022y 50%
en 2023.

3.1.1 Nuevos productos
Desde el comienzo del mercado
en 2015, MIBGAS ofrece

en su plataforma productos
normalizados de transferencia
de titularidad de gas natural
con entrega fisica en la red de
transporte espanolay, desde
2021, en la red portuguesa,
con un periodo de entrega que
puede ir desde el mismo dia de
negociacion hasta el dltimo dia
del mes siguiente al que ha sido
negociado; en concreto, con
entrega en PVB, se negocian
productos Intradiario, Diario,
Fin de Semana, Resto de Mes
y Mes Siguiente. Por su parte,
en Portugal la negociacién se
encuentra disponible para los
productos Intradiario, Diario

y Fin de semana.

En abril del afno 2018, se amplid
la oferta de productos de gas
natural en la plataforma de
MIBGAS con la negociacion,
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a través de MIBGAS Derivatives,
de productos fisicos, no
financieros, con mayor plazo

de entrega; en particular,
productos de tipo Mes,
Trimestre, Semestre-gas y Ano,
llegando a negociar hasta los
dos anos siguientes.

Desde enero de 2019, MIBGAS
Derivatives ofrece el servicio

de registro, compensacion

y liquidacion de transacciones
bilaterales (OTC) en toda la
curva de futuros de gas natural
(desde el producto Resto

de Mes hasta el Aho+2) con
entrega en el punto virtual de
balance espanol (PVB), a través
de la camara de compensacion
OMiICleary, desde 2022, ofrece
también el registro de los
productos diarios. Este servicio
puede realizarse por los agentes
de forma directa desde una
pantalla especifica dentro de

la Plataforma de Registroy
Consultas, o bien intermediado
por brokeres registrados en
MIBGAS Derivatives. Todos
tienen la consideracion de
productos con entrega fisica,

no financieros, y estan, por tanto,
fuera del ambito de aplicacion de
la regulacion MiFID Il.

&

EN EL
EJERCICIO
2023 SE
PRESENTARON

3

nuevos
productos

con negociacion
en MIBGAS
Derivatives
Plazo

&
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Por otra parte, en octubre

de 2020, se lanzé en

MIBGAS Derivatives la
posibilidad de negociacion

de productos de gas natural

en los almacenamientos
subterraneos, en el denominado
almacenamiento virtual de
balance (AVB).

Asimismo, el mercado
organizado operado por
MIBGAS Derivatives también
cuenta -desde 2022- con el
segmento subastas en el que,
bajo peticion de los agentes, se
realizan subastas de productos
con entrega fisica en el PVB,
VTP, TVB o el AVB. Un agente
iniciador de la subasta sera

el que solicite a MIBGAS
Derivatives que convoque la
misma con unas caracteristicas
determinadas y un proceso de
admision para el resto de los
agentes participantes.

Productos mensuales

enel TVB

En junio de 2019, MIBGAS
Derivatives amplio su oferta con
la negociacion en el TVB (tanque

INFORME ANUAL 2023 MIBGAS

virtual de balance) de productos
spot de GNL (gas natural
licuado), Diarios e Intradiarios.
La novedad del ejercicio 2023
ha sido la incorporacion,

en octubre, a la cartera la
negociacion de productos
mensuales con entrega en TVB
(M+1, M+2, M+3).

El perfil de este nuevo producto
es similar al de los futuros de
gas natural existentes en el
punto virtual de balance (PVB).
No son financieros, quedando
fuera de la regulacion MIFID I

y como el resto de los productos
con entrega en TVB, estan
disponibles para su negociacion
por pantalla en la subasta de
apertura, mercado continuo

y mediante el registro de OTC.

Futuros indexados a TTF
Otra de las novedades de 2023
y con la que MIBGAS amplia

su oferta fue el lanzamiento,

el 12 de septiembre, de

los productos futuros con
entrega en PVB indexados

a TTF Day-Ahead (resto de

mes, mensuales, trimestrales,
semestre-gas, anuales). Son
contratos de gas natural con
entrega fisica en el PVBy
listados en MIBGAS Derivatives.
No estan considerados como
instrumentos financieros y su

liquidacion durante el periodo
de entrega esta basado en

el indice ICIS TTF Day-Ahead/
Weekend Index.

Este nuevo producto surge

a raiz de que, tradicionalmente,
los agentes suelen acudir al
TTF, debido a la liquidez de este
mercado, para la gestion del
riesgo que consiste en cubrir
una operacion en MIBGAS
(ejemplo compra de un futuro
fisico mensual en PVB) con la
inversa realizada en el TTF con
el mismo periodo de entrega
fijado en el producto de compra
(venta de futuro fisico mensual
en TTF), asegurandose asi la
cobertura del producto. Una vez
que llega la fecha de entrega

y para evitar la entrega fisica
en el TTF, el agente deshace
posiciones en este. De esa
forma se transforma el precio
en MIBGAS PVB a precio TTF.
Asi, con la negociacion de estos

nuevos productos indexados a
TTF Day-Ahead los participantes
del mercado consiguen
simplificar esta operativa.

Futuros indexados al LPI

Por otro lado, MIBGAS esta
desarrollando un nuevo producto
siguiendo el concepto de trade-
as-settlement, basado en cerrar
una operacion futura fijando el
precio al que cierre el mercado

el dia anterior a su entrega. Estos
productos futuros con entrega

en PVB indexados a MIBGAS Day-
Ahead (resto de mes, mensuales,
trimestrales, semestre-gas,
anuales), permiten la adquisicion
del gas a plazo, sin esperar

al Day-Ahead, y liquidarlos al
indice MIBGAS Day-Ahead mas
un spread, es decir, a un precio
compuesto por el precio de la
transaccion mas el MIBGAS PVB
Last Price Index (LPI) Day-Ahead
correspondiente al dia de entrega
del producto.

Productos actualmente negociados en plataforma

MIBCGAS MIBCAS
DERNATVES
e
&
JE—
Indexados a TTF DA
wD
D+1 B M+2, M+3 D+1- BoM, WD BoM,
oM
D2 M#+1 Q+1-Q+4 D+2: || M+1-M+3 D+l || M+1-M+3
D+3 S+1-5+3 D+3 || Q+1- Q+4 D+2*
Y+1, Y+2 S+1- S+3 D+3*
Weekend e v, ve2

v

Cleared in

ol

v

Productos también disponibles para registro OTC |

Fuente: MIBGAS.
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Los nuevos productos
presentados por MIBGAS
Derivatives en 2023 estan
disponibles tanto para
negociacion en pantalla como
para servicio OTC.

3.1.2 Novedades
regulatorias

Nuevas reglas en MIBGAS
y MIBGAS Derivatives

La Secretaria de Estado de
Energia public6, en el BOE
del 16 de junio de 2023,

la resolucion por la que se
aprueban las reglas del
mercado organizado de gas 'y
el contrato de adhesion, y que
MIBGAS aplica desde el 5 de
julio de 2023 en su operativa.

Las nuevas reglas nacen

de la propuesta de MIBGAS y,
tal como marca la legislacion,
fueron debatidas en el Comité
de Agentes del Mercado (CAM)
obteniendo, de forma unanime,
el informe favorable de sus

miembros y del Consejo de
Administracion de MIBGAS.
Asimismo, fueron sometidas
a un proceso de consulta
pUblica para su consideracion
y aprobacion por el Ministerio
para la Transicién Ecolégica

y Reto Demografico, con
informe previo de la Comisién
Nacional de los Mercados y la
Competencia (CNMC).

Estas nuevas reglas son una
actualizacion de las publicadas
por resolucién del mismo
organismo en diciembre de
2015, mes en el que comenzo
la negociacion en el mercado
organizado, e inciden en

el perfeccionamiento del
mercado de gas y del gestor de
garantias, y en su adaptabilidad
a situaciones que se han

ido planteando a la vez que
evolucionaba el mercado, tanto
en nimero de agentes como en
volumen de negociacion.

Entre las mejoras se encuentra
la definicion de nuevos indices
de precios, calculados a partir
de los Precios Ultimos y Precios
de Referencia de los productos

Diarios y Fin de Semana: MIBGAS

PVB Last Price Index (LPI) Day-
Ahead y MIBGAS PVB Average
Price Index (APl) Day-Ahead;
junto a un perfeccionamiento
de la metodologia de calculo
del precio Gltimo, reforzando
su representatividad ante
escenarios de baja liquidez

y alta volatilidad, y su
comparabilidad con otros
mercados europeos.

También se establece que, para
los agentes con acuerdos de
creadores de mercado y los que

presten el servicio de creador
de mercado obligatorio y cuando
se produzcan situaciones de
alta volatilidad u operacion
excepcional del mercado, el
operador del mercado podra
determinar mediante instruccion
la modificacion de determinadas
condiciones de cumplimiento
y/0 la exoneracion total o parcial
del servicio durante un periodo
de tiempo determinado.

Asimismo, las reglas incluyen

el servicio de anulacion de
transacciones erréneas de los
agentes (mistrades) bajo ciertas
condiciones. En la instruccion
de mercado “Anulacion de
Transacciones” se definen
estas condiciones técnicas

y administrativas, pasos a
seguir y el coste para tramitar
la solicitud de anulacién de
una transaccién. Se definen
también los términos bajo los
cuales el operador del mercado
investigara y determinara

si considera adecuada su
cancelacién en caso de no ser
aceptada por la contraparte.

Por otro lado, los agentes que
conformen un grupo empresarial
podran solicitar que se evite la
casacion entre las ofertas del
mismo grupo enviadas para

la negociacion en mercado
continuo, cuando asi lo hayan
declarado.

Durante 2023, MIBGAS también
ha publicado nuevas notas
técnicas e instrucciones de
mercado como la publicacién

de la instruccién sobre la fecha
de aplicacion de nuevas reglas
o la concerniente a la ampliacion
de los dias de negociacion de los

productos de tipo diario y fin
de semana de PVB. Esta
Gltima y de conformidad con

lo establecido en las reglas del
mercado, se publicé el 18 de
diciembre de 2023.

En lo que respecta a MIBGAS
Derivatives durante el ejercicio
de 2023 se han publicado
nuevas reglas, asi como sus
anexos (Anexo 1: Reglas
especificas de MIBGAS
Derivatives plazo, Anexo 2:
Reglas especificas de MIBGAS
Derivatives spot, Anexo 3:
Reglas especificas de MIBGAS
Derivatives subastas), que
actualizan los procedimientos,
términos y condiciones que
resultan aplicables a la
organizacion y funcionamiento
del mercado referido como
MIBGAS Derivatives y,
especialmente, a su gestion
técnica y econémica.

El motivo de publicacion de
estas nuevas reglas es, ademas
del lanzamiento de productos
innovadores durante el ejercicio,

Las nuevas reglas

de MIBGAS y MIBGAS
Derivatives reflejan
el desarrollo, madurez y
capacidad de adaptacion
del mercado e introducen
nuevos conceptos como
los indices de precios de
referencia o la anulacion
de transacciones '

\



la adaptacion a las nuevas
reglas de MIBGAS, ya que el
mercado de MIBGAS Derivatives
también se ve afectado por
recientes instrucciones como la
que establece los parametros
generales de aplicacion, el
procedimiento de calculo del
precio ultimo o la anulacion

de transacciones erréneas.

De igual manera, durante
2023 se han actualizado otras
instrucciones de mercado de
MIBGAS Derivatives como las
correspondientes a tarifas

y parametros generales

de aplicacion, ademas de
publicarse otras nuevas como
las que atanen al procedimiento
de calculo del precio Gltimo y
la anulacién de transacciones
erréneas.

Por otra parte, el mecanismo
de ajuste del precio de la
electricidad en el mercado
mayorista regulado en el Real
Decreto-Ley 10/2022, de 13
de mayo decay6 el dia 31 de
diciembre de 2023, por lo que
MIBGAS ha dejado de publicar

Durante 2023 se han
actualizado varias
instrucciones de
mercado de MIBGAS
Derivatives, como las
correspondientes a
tarifas y pardmetros
generales de
aplicacion, y se

han publicado
nuevas, como

el procedimiento

de calculo del
precio ultimo

el precio del gas natural para
el mercado eléctrico, obligacion
que fijaba este Real Decreto-Ley.

Por Gltimo, desde MIBGAS

se esta desarrollando una
plataforma de gestion en la que
a través de un formulario de
registro se podra administrar

a los usuarios interesados en

la participacion de subastas
extrapeninsulares, atendiendo a
uno de los requisitos senalados
en el Articulo 41. Procedimiento
de subasta para el suministro
de combustible fosil del Real
Decreto 738/2015, de 31

de julio, por el que se regula

la actividad de produccién

de energia eléctrica y el
procedimiento de despacho

en los sistemas eléctricos de
los territorios no peninsulares,
es la designacion de un gestor
encargado de la tramitacion

y gestion de las subastas que,
por orden ministerial, recayé

en el operador del mercado

organizado de gas, MIBGAS,
SA, detallado en el Articulo
15. Designacion del gestor
de las subastas de la Orden
TED/1315/2022.

Cambios en

el mercado organizado
de gas portugués

El 30 de agosto de 2023,
ERSE (Entidade Reguladora dos
Servigos Energéticos) aprobd
las reglas para la negociacion
de productos con entrega en
el virtual trading point (VTP)
portugués de la plataforma
MIBGAS.

En las reglas se detalla el
célculo de “precos e volumes
negociados” determinando el
“Ultimo Pre¢o” y, ademas, se
describen los indices de precios
para el calculo MIBGAS VTP Last
Price Index (LPI) Day-Ahead y el
calculo de MIBGAS VTP Average
Price Index (APIl) Day-Ahead.

Se incluye también que el
operador del mercado podra
dictar instrucciones para la
publicacién de parametros,
tarifas y otros indicadores,
criterios o condiciones previstos
en las reglas, que deberan

ser definidos, revisados o
actualizados periédicamente.

Previamente, el 11 de julio
de 2023 el Gabinete da
Secretaria de Estado da
Energia e Clima publicé el
Despacho n.° 7310/2023, de
30 de junho, que estabelece
as condigdes aplicaveis aos
operadores dominantes do
Sistema Nacional de Gas no
desempenho do servico de
criacao de mercado; este
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servicio, que busca fomentar la
liquidez del mercado portugués
con la puesta simultanea de
ofertas de compra y venta

por parte de los operadores
dominantes portugueses -EDP
GEM Portugal S.A. y Galp Gas
Natural S.A.- esta plenamente
activo desde principios de 2024.

Este despacho detalla la
obligacion de los creadores
de mercado de mantener un
volumen de ofertas de compra
y venta de gas en el mercado
organizado con entrega al dia
siguiente (producto diario),
presentando ofertas divisibles
que permitan la transaccion de
sélo una parte del volumen y
reponiendo las cantidades de
oferta que han sido objeto de
transaccion. Ademas, deben
establecer, con el operador
del mercado organizado,

una cartera de negociacion
especifica y exclusiva para

la realizacion del servicio de
creacion de mercado.

EL REGU-
LADOR
PORTUGUES

ERSE

aprobé el
30/09/2023
las reglas para
la negociacion
de productos
con entrega
en el VTP

&
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MIBGAS Derivatives
tiene acuerdos con

8 brokeres ampliando
las posibilidades

de los agentes en el
registro, compensacion
y liquidacion de
transacciones bilaterales

La figura del creador de
mercado busca potenciar la
negociacion y promover una
mayor liquidez del mercado de
gas en el producto diario del VTP
portugués. Al introducir, desde
la plataforma de negociacion de
MIBGAS, ofertas de compray
venta simultdneamente de una
determinada cantidad de gas
con un determinado diferencial
de precios maximo entre ambas,
se favorece la confeccion de la
senal de precios del mercado
portugués.

De conformidad con lo
establecido en las reglas del
mercado organizado de gas, el 20
de diciembre de 2023 se publico
la instruccion de mercado en la
que se comunica la ampliacion
de los dias de negociacion de

los productos de tipo diario y fin
de semana de VTP.

3.1.3 El modelo de
funcionamiento del
mercado ibérico

del gas natural

Sesiones y tipos de
negociacion

En MIBGAS, los productos de gas
natural Intradiario y Diarios con
entrega en el PVBy en el VTP

se negocian todos los dias de

la semana mientras que, el resto
de los productos de gas natural,
se negocian de lunes a viernes.

Desde el 5 de julio de 2023, la
negociacion de los productos de
gas natural Intradiario y Diarios
del segmento MIBGAS Derivatives
Spot (TVB y AVB) se ha ampliado
a los fines de semana.

La negociacion comienza
diariamente con una subasta ciega
en la que el periodo de recepcion
de ofertas de los productos con
entrega en PVBy VTP es de 8:30

a 9:30h. Desde el 1 diciembre

de 2023 las subastas de los
productos de gas natural con
entrega en TVB y AVB, en lugar

de 10:00 a 11:00, también son

de 8:30 a 9:30 al igual que el resto
de los productos, homogeneizando
asi los horarios para una mejor
operatividad por parte de los
agentes.

Una vez finalizada, se produce la
casacion de las ofertas; el precio
marginal de la subasta se aplica

a todas las ofertas que resultan
casadas y sirve como referencia

de precio para el mercado continuo
que empieza a continuacion.

En el mercado continuo, las
ofertas se casan a medida que
son enviadas. De forma general,
al introducir una oferta, esta

casara instantaneamente en
caso de ser competitiva con

otra oferta existente en el libro
de ofertas de sentido contrario,
dando lugar a una transaccion al
precio de la oferta preexistente.
En caso contrario, y siempre
dependiendo de las condiciones
de la oferta, esta quedara
incorporada al libro de ofertas,
estando desde ese momento
disponible para aquellos agentes
dados de alta en el segmento
correspondiente.

Una vez que una oferta resulta
casada, la transaccion a la que
da lugar es firme, conllevando,
si la oferta es de compra,

Plataforma de trading de MIBGAS

MIBGAS MERCADO IBERICO DEL GAS

[_Products | MyOrders MyTrades Future Sessions  Activity Log
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Fuente: MIBGAS.

una obligacion de adquisicion
del producto, y si la oferta es
de venta, una obligacion de
entrega. Asimismo, conlleva,
respectivamente, la obligacion
de pago y el derecho de cobro
al precio de la transaccién.

Plataforma

de negociacion

Los agentes podran enviar
ofertas a los distintos productos
listados en la plataforma de
trading, seleccionando el
producto de su interés, asi como
el tipo de oferta que desean
introducir (bid order en el caso
de compra; y ask order en el
caso de venta).

27-02-2024 ©08:11:06
jes: 0

Pending claims: 0 Messal
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Ejemplo de productos de MIBGAS en el modulo Trayport Joule

Adicionalmente, los agentes
tienen la opcion de negociar a
través de la plataforma Trayport.
Este servicio permite a cualquier
agente de MIBGAS utilizar el
médulo de negociacion Trayport®
Joule Direct para los productos
de MIBGAS y MBIGAS Derivatives,
que estan, todos ellos,
disponibles en este médulo.

Eso si, para insertar una oferta
de compra, el agente debera
disponer del limite operativo (LO)
correspondiente; es decir: de la
cuantia de garantias necesaria
para cubrir el valor de las nuevas
ofertas que realice el agente en
el mercado.

El intercambio de
informacion con Enagas
GTS, REN Gasodutos

y OMIClear

Enagéas GTS y REN Gasodutos,
gestores técnicos de los
sistemas espanol y portugués
comunican antes del inicio de

la negociacion al operador del
mercado los agentes autorizados
para realizar transferencias de

Fuente: MIBGAS.
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titularidad de gas en el PVB
y VTP respectivamente y, por
lo tanto, para participar en el
mercado.

Igualmente, Enagas GTS informa
a MIBGAS del estado de la
cartera de balance, habilitacion
o extincion, en TVB o AVB de los
usuarios registrados. A su vez,
se le envia al gestor técnico del
sistema espanol la informacion
de las transacciones ocurridas
en MIBGAS Derivatives Spot.

Por su parte, OMIClear le
comunica a MIBGAS los
agentes que han perdido

la autorizacion a negociar
productos Resto de Mes, Mes
Siguiente y los negociados en
MIBGAS Derivatives Plazo, por
no contar con alguno de los
requisitos establecidos en sus
reglas, siendo la causa mas
comun la falta de garantias.

El procedimiento de operacién
normal fija que MIBGAS

y OMIClear intercambien
informacion sobre los productos
negociados en MIBGAS

Derivatives Plazo y los agentes
que estan en proceso de alta
o baja.

Adicionalmente, dado que
Enagas GTS y REN Gasodutos
son los responsables de
calcular el balance de los
usuarios del sistema gasista
espanol y portugués, MIBGAS
comunica la informacion de

las transacciones ¥ de los
productos Intradiario, Diario

y Fin de Semana realizadas por
los agentes. Esta informacion se
tiene en cuenta para el calculo
de los balances y las tarifas

de desbalances aplicables a
cada agente. A su vez, OMIClear
comunica la informacion de las
transacciones realizadas en

los productos compensados en
camara a Enagas GTS.

Ademas, conforme a la Circular
2/2015, de 22 de julio, de

la Comision Nacional de los
Mercados y la Competencia
(CNMC), por la que se

Los agentes

pueden gestionar
las ofertas de
compra y venta en el
mercado a traveés de
dos herramientas:

el moédulo de
negociacion actual
de la plataforma de
MIBGAS o a traves
del moédulo Trayport
Joule

establecen las normas de
balance en la red de transporte
del sistema gasista, el gestor de
la red de transporte en Espana
(Enagas GTS) puede participar
en el mercado para comprar

o vender el gas necesario que

(4) El operador del mercado comunica las
notificaciones del producto Intradiario
y las prenotificaciones del resto de
productos en tiempo real, tanto a
Enagas GTS como a REN Gasodutos.
En cuanto a las notificaciones de todos
los productos, excepto el producto
Intradiario, se envian una vez al dia al
finalizar la sesion de negociacion.
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Los nuevos productos de
futuros de gas natural
licuado con entrega

en el TVB, indexados a
TTF o indexados al LPI
(Last Price Index), son
compensados y liquidados
a través de OMIClear

' ; le permita realizar sus acciones

de balance, asi como asegurar
la viabilidad del sistema gasista.
Ademas, en la plataforma
también se adquieren los gases
regulados: gas de operacion,
gas talén y gas colchon.

Por su parte, el operador de la
red de transporte portuguesa,
REN Gasodutos, puede llevar

a cabo operaciones de compra

o venta de gas en el mercado
tanto para realizar acciones

de balance necesarias para el
equilibrio de la red de transporte
como para la adquisicion de gas
de operacion.

Los procesos econdémicos
de los productos de
MIBGAS y MIBGAS
Derivatives

MIBGAS es responsable de

la gestion de la liquidacion,
facturacion, cobros y pagos

y garantias de los productos
Intradiario, Diario y Fin de
Semana, segln las reglas del
mercado organizado de gas.
Del mismo modo, MIBGAS
Derivatives gestiona los
productos intradiarios y diarios
de TVB y AVB. Por su parte,
OMiIClear es el responsable en el
caso de los productos de mayor
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plazo, tanto de MIBGAS como
de MIBGAS Derivatives, con la
aplicacion de sus propias reglas.

Para poder negociar los
productos Intradiario, Diario

y Fin de Semana de MIBGAS,
los agentes deben disponer
de garantias suficientes
formalizadas ante el gestor de
garantias ). Ademas de una
garantia inicial de 20.000 €
exigida en el proceso de alta,
se requiere, para las operaciones
de compra, una garantia
equivalente al valor total de

la oferta o de la transaccion.

En el caso de los productos
negociados en el segmento
MIBGAS Derivatives Spot,

los agentes deberan contar
con garantias suficientes
formalizadas ante MIBGAS
Derivatives. En este caso,

la garantia inicial exigida

en el proceso de alta es de
2.000 €. Ademas, para realizar
operaciones de compra, el
agente debera contar igualmente
con garantias suficientes
equivalentes al valor total de
la oferta o de la transaccion.

La entidad de contrapartida
central (OMiIClear)

Debido al acuerdo de
cooperacion entre MIBGAS/
MIBGAS Derivatives y OMIClear,
esta (ltima actuara como
entidad de contrapartida

central (CCP) o camara de
compensacion.

(5) MIBGAS, en virtud del Real Decreto
984/2015, actlia como gestor
de garantias del sistema gasista,
gestionando las garantias de
desbalances y contratacion de
capacidad en PVB y del mercado
organizado de gas.

Segln se produzca la casacion,
en los productos Resto de Mes
y Mes Siguiente de MIBGAS,
0 en los productos plazo de

MIBGAS Derivatives, el mercado

enviara a la CCP la informacion
de energias y precios de las
transacciones de cada agente.

Asi, la cdmara de compensacion

se interpondra entre el
agente comprador y el agente
vendedor de la transaccion,
convirtiéndose en contraparte
de ambos.

La CCP, en este caso OMIClear,
sera la responsable de prestar

los servicios de compensacion y
liquidacién de las transacciones

realizadas en los productos
prompt de MIBGAS y en el
segmento MIBGAS Derivatives
Plazo, notificando a los
correspondientes gestores
técnicos. Todo ello se efectuara
de conformidad con las reglas
de la camara portuguesa.

MIBGAS esta
autorizado
como Registered
Reporting
Mechanism
(RRM) de ACER
por lo que
puede prestar
el servicio de
comunicacion
de datos REMIT
al regulador
europeo
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La informacion
publica y reporte
a los reguladores

MIBGAS, al contar con la
autorizaciéon de la Agencia
para la Cooperacion de los
Reguladores de la Energia
(ACER) para ser Registered
Reporting Mechanism (RRM),
ofrece los servicios de envio
de informacion relativa a las
operaciones realizadas en el
mercado de acuerdo con lo
especificado al respecto en el
Reglamento (UE) n° 1227/2011,
de 8 de diciembre de 2011,

y Reglamento n°® 1348/2014
de 17 de diciembre de 2014,
del Parlamento Europeo y del
Consejo sobre la integridad y
la transparencia del mercado
mayorista de la energia
(Reglamento REMIT).
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En el mes de diciembre

de 2020, y en linea con lo
anterior, para facilitar a los
agentes el cumplimiento de
sus obligaciones, en materia
de publicaciéon de informacion
privilegiada, derivadas del
reglamento europeo sobre la
integridad y la transparencia del
mercado mayorista de energia,
MIBGAS y OMIE pusieron en
servicio una Plataforma de
Informacion Privilegiada Ibérica
(IIP en sus siglas en inglés) ©.

Los participantes del mercado
europeo, entre ellos el del

gas, tienen la obligacion de
publicar, desde el 1 de enero
de 2021, toda su informacion
privilegiada en una plataforma
1IP validada por ACER. Por ello,
la Plataforma de Informacion
Privilegiada (IIP) ibérica ha

sido aprobada por ACER como
servicio de informacion regulado
de la citada agencia, lo que
garantiza a los usuarios de esta
plataforma el cumplimento

del mencionado reglamento
europeo y las consecuentes
directrices de ACER. La
aprobacion definitiva fue
comunicada durante el afno
2021, una vez superados todos
los examenes y comprobaciones
técnicas por parte del
organismo europeo.

El acceso a la informacion
publicada en la lIP es de
caracter publico y gratuito
para todos los interesados,

(6) La Plataforma de Informacion Privilegiada o Inside
Information Platform ibérica esta disponible en la direccion:
https://umm.mibgas.es

no solo para los agentes de
MIBGAS y OMIE, sino para
cualquier participante de otros
mercados mayoristas, con el fin
de promover la transparencia

y la difusién de informacién de
forma centralizada al maximo
de usuarios posibles.

3.1.4 El Comité de
Agentes del Mercado
organizado de gas

El Comité de Agentes del
Mercado (CAM) es un érgano
consultivo, de caracter
voluntario, integrado por
agentes del mercado
organizado de gas. Cuenta
también con la presencia de
representantes de los gestores
técnicos del sistema espanol

y portugués, de la CNMC y,

por su parte, ERSE acude como
observador a las sesiones

que se celebran: 6 al ano

de caracter bimestral.

Durante 2023 se han ido
incorporando miembros al
CAM hasta alcanzar a finales
de ano la cifra de 106 agentes
representandos en el Comité,
sin contar a los representantes
del operador del mercado, del
gestor de garantias, de los
gestores técnicos del sistema
ibérico y de los reguladores.

El CAM tiene entre sus
atribuciones el conocery ser
informado del funcionamiento
y de la gestién del mercado
realizada por MIBGAS, ademas
de participar en la elaboracién
y canalizacion de propuestas
-entre ellas modificaciones
de las reglas del mercado-
para su mejor funcionamiento.

Asimismo, MIBGAS en los
Gltimos anos ha optado también
por extender las funciones

del CAM hacia la divulgacion

de diferentes aspectos
relacionados con el sector
energético y gasista, lo que

ha permitido la presencia de
expertos reconocidos del sector
para dar su vision sobre temas
puntuales segun la coyuntura
del momento.

Asi, durante el afio 2023

como parte complementaria

a las sesiones del CAM,
participaron, en el mes de
febrero, Doug Wood, Chair

of Gas Committee, y Mike
Bostan, Market Supervision
Committee Manager, de EFET
(European Federation of Energy
Traders) con una ponencia bajo
el titulo de “New European

Gas Regulatory Framework,
the traders’vision” donde

los asistentes recibieron
informacién de primera mano

sobre nueva regulaciéon europea.

Por su parte, en junio, asistié
Matt Drinkwater, Gas, Power
and LNG Senior Editor en

PRESENTACION

Argus Media, que ofrecio su
vision sobre la situacion de los
mercados de gas a nivel global
con una presentacion titulada
“Global Gas Markets 2023:
analisis de los fundamentales
durante el primer semestre”.

En el dltimo semestre del afo
los invitados fueron Andrés
Cala, corresponsal jefe de
mercados de GNL y analista

de Montel News, con el titulo
“Comienzo holgado para el ano
gasista, pero sin espacio para
relajarse...”; y, para finalizar

el ejercicio el invitado

a participar fue Javier Rodriguez
Morales, director general de
Acogen (Asociacion Espanola
Cogeneracion) que habl6 sobre
“Cogeneracion, industria y
MIBGAS: lazos de futuro”, un
tema de gran actualidad debido
a la nueva regulacion.

QS PARA INEDITAS ESTRATEG!
RCADO DE GRS

&

DURANTE
2023 SE
HAN IDO
INCOR-
PORANDO
AGENTES
AL CAM
HASTA
ALCANZAR

106

agentes

representados
en el Comité
de Agentes
del Mercado

(4



concretas y puntuales sobre
su actividad, pasando por el
anuncio de nuevos productos
y la publicacién de precios e
indices de referencia, asi como

que dieron su vision sobre
el mercado, su desarrollo
y evolucion.

Siguiendo con la expansion

Las redes sociales, la newsletter
trimestral y los informes diarios
y mensuales de MIBGAS son
otras de las herramientas que
se han continuado usando

JEG S‘gE la publicacién de su newsletter y consolidacién de sus canales como fuente de distribucion y
MIBGAS Y Por Gltimo, cabe destacar que trimestral y el uso de sus redes de comunicacion, la aplicacion de informacién de la actividad
OMICLEAR durante 2023 también se hizo sociales. moévil MIBGASinfo mejoré de MIBGAS. En 2023, el perfil
PRESENTA- una revision del reglamento y amplié su informacién en de MIBGAS en LinkedIn ha
Eﬁ! SETES interno de funcionamiento del Este ejercicio puede este ejercicio. En concreto, se mantenido un ritmo dindmico
CAM debido al alto nimero de considerarse como el de la actualiz6 con la incorporacién con la publicacién de mas de
200 miembros. De esta manera, consolidacion de MIBGAS como de nuevos productos en su 100 posts (aproximadamente
se busca ser mas operativos referente informativo sobre los menu junto a los indices de dos por semana). El perfil ha
personas y asegurar la representatividad precios y cotizaciones del gas precios definidos por MIBGAS subido casi en 1.000 seguidores
'porz;ljlcet‘(’)zs de los agentes con una rotacion natural, pero también como en su metodologia. Se mejoro su desde el inicio del afio, un
indexados a adecuada de los cargos. Estas un ano importante en cuanto accesibilidad a esta informacion incremento superior al 22% que
Bg?_:h'\é'("ngAS modificaciones del reglamento a la comunicacion de nuevos con la inclusién en su portada suma una comunidad de 5.000
y los futuros del CAM se aprobaron por segmentos de negociacion. de un nuevo botén ‘Otros usuarios y ha registrado una
gweelnTsvusles unanimidad en la UGltima sesion productos’, para ir directamente media de 120 interacciones

&

del ano, celebrada el 19 de
diciembre de 2023.

3.1.5 Los canales

de divulgacion de la
informacion publica
En el continuo desarrollo

y evolucion de MIBGAS estan
presentes sus acciones de
comunicacion y marketing para
divulgar toda su informacion
publica, desde acciones

La presentacion de los productos
futuros con entrega en PVB
indexados a TTF Day-Ahead
(BoM, mensuales, trimestrales,
semestre-gas, anuales); de los
productos futuros con entrega

en PVB indexados a MIBGAS
Day-Ahead (BoM, mensuales,
trimestrales, semestre-gas,
anuales); y de los productos
mensuales con entrega en TVB
(M+1, M+2, M+3), se concentrd
en una gran accién comunicativa
y de marketing realizada el 6

de junio, en colaboracion con
OMIClear, a la que asistieron
cerca de 200 personas del
sector energético. Ademas de

la presentacion, se organizé
también una mesa redonda

con la participacion de Rosario
Cepero, secretaria general y
consejera de TotalEnergies _—
Espana; Ignacio Soneira, director (
general de Axpo lberia; Jorge

a los resultados de la
negociacion de los mismos.
A esta lista se anadieron los
productos Weekend Espana
PVB, Day Ahead Espana PVB
y Day Ahead Portugal VTP.

Otra mejora desarrollada este
ano fue la incorporacién de un
botén situado en la seccion
inferior de la pantalla de inicio
desde el que se accede a los
datos relativos a la evolucion
mensual, trimestral y anual

de estos indices: MIBGAS PVB
Last Price Index (LPI) Day
Ahead, MIBGAS PVB Average
Price Index (API) Day Ahead,
MIBGAS-ES Index, MIBGAS-PT
Index, MIBGAS LNG-ES Index
y MIBGAS AVB-ES Index.

por post, aproximadamente,
reportando un alto nivel de
engagement. Por su parte,
durante este ejercicio se ha
continuado promocionando y
publicitando los informes diarios
y mensuales, alcanzando ya la
cifra de 550 suscriptores en la
informacion publica diaria que
difunde MIBGAS.

Otra herramienta de gran

valor divulgativo, asi como de
marketing, son los cursos de
formacion que imparte MIBGAS.
En 2023 se procedi6 a su
reorganizacion conformandose
dos cursos de nivel basico

y avanzado sobre el mercado

y el sistema gasista.

Las redes sociales, la newsletter trimestral
y los informes diarios y mensuales son otras

Manuel Lucio, director Regulatory
Affairs de GALP; Elena Pérez
Ferreiro, Head of Gas Iberia

en Endesa; y Joan Uribe Diez,
Head of Gas & LNG.en Iberdrola,

de las herramientas fundamentales para
la difusién de la actividad de MIBGAS
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3.2

EL GESTOR

DE GARANTIAS

El articulo 21.3.m del Real
Decreto 984,/2015, de 30 de
octubre, por el que se regula

el mercado organizado de gas
y el acceso a terceros a las
instalaciones del sistema de
gas natural en territorio espanol,
designa a MIBGAS como gestor
de garantias para la gestion
centralizada de las garantias
correspondientes a tres
actividades clave para el
mercado del gas en Espana,

y en las que todos los agentes
que acceden al mercado deben
participar:

« El mercado organizado
y regulado de gas.

« La contratacion de capacidad,
tanto para acceder al PVB,
como plantas de regasificacion
y distribucion.

* La gestion de desbalances
en el PVBy a los desbalances
en plantas de regasificacion y

almacenamientos subterraneos.

El fundamento del gestor de
garantias es doble:

* Permitir a los usuarios
del sistema gasista reducir
el nimero de instrumentos
de garantias necesarios para
cubrir diferentes riesgos. Todo
ello conlleva un menor coste
financiero para los usuarios
del sistema gasista.

El concepto de “ventanilla
Unica” facilita y agiliza los
tramites asociados a la
prestacion de los instrumentos
de garantias necesarios,
evitando la dispersién de
tramites y la interlocucién con
los diferentes beneficiarios.

Asimismo, tal y como establece
la Diretiva n.° 14/2020, por la
que se aprueban las reglas del
mercado organizado en Portugal,
MIBGAS sera el responsable de
la gestion de las garantias del
mercado organizado para los
productos con entrega en el VTP.

En 2022, MIBGAS activé el
modelo de garantias electronicas
con ficheros XML, herramienta
que facilita a los agentes este
tramite. Asimismo, desde la

publicacion de la Resolucion

de 11 de mayo de 2023, de la
Secretaria de Estado de Energia,
la garantia en forma de aval o
certificado de seguro de caucion
electronico se podra formalizar
en formato electrénico PDF

o XML firmado electrénicamente
mediante certificado electrénico
de representacion de la entidad
garante.

Asi, se pueden presentar
garantias electronicas a través
de ficheros XML tratables, lo
que permite que el proceso de
presentacion por parte de los
usuarios del gestor de garantias
y agentes de MIBGAS Derivatives
sea totalmente automatico en
todo su ciclo: alta y cancelacioén,
Yy, €n caso de ser necesarias,
modificaciones y ejecucion.

Otras ventajas de este sistema
de garantias es que contribuye

a la eliminacion del papel en este
tipo de operaciones y su rapidez
e inmediatez, ya que cualquier
usuario que presente garantias
con este formato XML, puede

ver cémo se valida de forma
automatica.

A cierre del ano 2023, MIBGAS
gestiona una cantidad total

de 2.899 millones de euros,

lo que supone un 10,7 % menos
que con respecto a 2022.

Esta reduccion se percibe
principalmente en las garantias
de mercado, depositados

por los usuarios del sistema
gasista, lo que podria deberse

a la bajada de precios durante
este ejercicio. Actualmente, 325
entidades cuentan con garantias
formalizadas en el gestor de
garantias (de las cuales 195 son
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agentes del mercado organizado)
tanto en avales bancarios

(el 87,4% de los instrumentos
utilizados por los agentes), como
en depositos en efectivo (9,0%)

y seguros de caucion (3,6%).

Cambios en las Normas

de Gestion de Garantias

del Sistema Gasista

En el BOE del 1 de junio de 2023
se publicaron las nuevas normas
del gestor de garantias que
afectan a MIBGAS. Una de las
modificaciones mas relevante se
refiere al reparto a los usuarios
de los intereses bancarios
devengados por su contribucion
en la cuenta de cobros y pagos,
menos un maximo de 15 puntos
basicos de tipo de interés, que
podra conservar MIBGAS en

concepto de comision de gestion.

Asimismo, la incorporacion de
las cooperativas de crédito
como entidades garantesy la
ampliacion de tres a cuatro
agencias de calificacion
crediticia para la valoracion del
cumplimiento de las condiciones
requeridas a los instrumentos
de garantias son otras de las
modificaciones que mejoraron
la gestion de garantias.

Por Gltimo, el 1 de junio

de 2023 se publicé la nota
técnica sobre el reparto de los
intereses generados por los
saldos acreedores en la cuenta
del gestor de garantias a los
usuarios de cuenta de garantias
con saldos de efectivo.

MIBGAS
GESTIONA,

A CIERRE DEL
ANO 2023, LA
CANTIDAD DE

2.899

depositados
por los usuarios
del sistema
gasista

&
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4.1

GASES RENOVABLES

MIBGAS, consciente de

la relevancia de los gases
renovables y el papel que estan
llamados a desempenar en el
futuro, quiere participar desde
el inicio en su desarrollo y
consolidacion. Para ello, a lo
largo de este ano se han llevado
a cabo las acciones y trabajos
necesarios para que MIBGAS
se posicione como un actor
representativo y activo dentro
del sector. Una de las primeras
acciones ha sido su inscripcion
dentro del Registro Nacional

de Garantias de Origen de los
gases renovables.

El Sistema Nacional de
Garantias de Origen de los
gases renovables se constituyd
segln establece el Real
Decreto 376/2022, del 17 de
mayo, por el que se regulan los
criterios de sostenibilidad y de

' reduccion de las emisiones de
gases de efecto invernadero
de los biocarburantes,
bioliquidos y combustibles de
biomasa, asi como el sistema
de garantias de origen de

los gases renovables. En él
se recoge la creacion de un
Comité de Sujetos del Sistema
de Garantias de Origen, cuyos

cometidos mas destacados son:

» Conocer y ser informado
del funcionamiento y gestion
del sistema.

* Elaborar y canalizar
propuestas para mejorar
su funcionamiento.

MIBGAS se inscribi6 en

este registro como tenedor

de garantias, con subperfil
intermediario, el 7 de marzo de
2023, segln el procedimiento
indicado para ello. Asi, ya es
miembro de pleno derecho,
con voz y voto, en la categoria
de plataformas de negociacion,
siendo, ademas, el vocal en el
6rgano de gobierno en dicha
categoria.

Con el objeto de impulsar

el desarrollo del sistema

de garantias de origen de los
gases renovables, MIBGAS ha
participado activamente en
las reuniones de trabajo y en

‘ MIBGAS es miembro de pleno derecho,
con voz y con voto, del Comité de Sujetos
del Sistema de Garantias de Origen desde

el mes de marzo de 2023
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las sesiones del pre-comité
de sujetos anteriores a la
constitucion oficial del mismo.
Una vez cerrados los trabajos
del pre-comité, la primera
sesion oficial se celebrd

el 14 de diciembre de 2023.

Con la creacion del Comité

se esta haciendo un esfuerzo
entre todos los participantes
para seguir avanzando en

las propuestas técnicas y
normativas que ayudaran a la
expansion del sectory, con ello,
al desarrollo de un mercado

de los gases renovables.

En este mismo sentido, MIBGAS
ha iniciado varias lineas de
trabajo enfocadas a avanzar en
la identificacion de estrategias
de negocio para el despliegue
del mercado de los gases

&

La primera sesion oficial
se celebr6é el 14/12/2023
donde asistieron la
mayoria de miembros
del Comite de Sujetos

renovables y para ello se han
llevado a cabo colaboraciones
con diferentes actores del
sector con la intencion de crear
un marco de trabajo donde

se potencie el intercambio

de conocimiento y la puesta

al dia sobre los avances en
materia regulatoria, operativa

y tecnologia. En este mismo
sentido, se han realizado
trabajos de formacion interna

y la elaboracién de estudios con
el objetivo de profundizar en el
seguimiento del desarrollo de la
regulacion europea y nacional,
valorar el nivel de madurez

del sector y su potencial de
produccion.
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Ademas, con la colaboracién
de los agentes del mercado,
se estan explorando las
necesidades del sector,

de forma que MIBGAS pueda
perfilar nuevos productos

y servicios en el ambito

de los gases renovables.

Entre las conclusiones
obtenidas hasta el momento,
se puede afirmar que existe
interés en tener una plataforma
de negociacion y la necesidad
de disponer de herramientas
de mercado que faciliten los
intercambios y la importacion

0 exportacion de gases
renovables. Todo ello ayudaria a
impulsar la liquidez del mercado
y conseguir una senal de precio
publica y accesible para todos.
Sin embargo, el grado de
madurez actual del mercado
dificulta alcanzar este objetivo
en el corto plazo, siendo
necesario que MIBGAS estudie
el desarrollo de otros servicios
o productos previos como el
célculo de un indice de precio
(por ejemplo del hidrégeno) o
procesos de mercado a medida
para impulsar la expansion

INFORME ANUAL 2023 MIBGAS

del sector, como puede ser

la organizacion de subastas

‘ad hoc’ de este tipo de gases
renovables, sirviendo como
punto de encuentro entre oferta
y demanda.

Asi mismo, hay que destacar
que, durante 2023, MIBGAS
ha participado de forma activa
en multiples foros, jornadas

y eventos vinculados al sector
de los gases renovables tanto
en el ambito privado como
con distintos organismos de

la administracion.

&
Existe un gran
interés por contar
con una plataforma
de negociacion de
gases renovables
al constatarse
la necesidad
de disponer de
herramientas
de mercado que
faciliten los
intercambios de
este tipo de gases,
con el objetivo de
conseguir una
senal de precio
publica y accesible
para todos

4.2

PLAN DE SOSTENIBILIDAD.
RESPONSABILIDAD
SOCIAL DE LA EMPRESA

MIBGAS continlGa avanzando

€en su camino por ser una
empresa comprometida con

la sostenibilidad y no solo en

su desarrollo como actor en el
sector de los gases renovables,
sino también en su faceta social
como empresa integrada por
ciudadanos responsables.

Este camino se inicié en el afio
2021 con la publicacion del
primer plan de sostenibilidad
de la empresa, circunscrito

al periodo 2021-2024, que

fue aprobado en la sesion del
Consejo de Administracién
celebrada el 16 de diciembre
de ese ano. En el mismo, se
avanzaban las lineas a seguir
por MIBGAS en su camino hacia
la implantacion de politicas
sostenibles mas acordes al
contexto global y basadas en
los Objetivos de Desarrollo
Sostenible (ODS) enmarcados
dentro de la Agenda 2030.

En 2023 MIBGAS continto
afianzando su compromiso con
la sostenibilidad y, en concreto,
con la elaboracién del Plan de
accion de RSE (responsabilidad
social de la empresa) 2023-
2024, documento aprobado por
el Consejo de Administracion
del 14 de septiembre de 2023.

Este plan contempla una serie
de acciones con el objetivo

de que esa responsabilidad

-y compromiso- que MIBGAS
tiene como empresa en y para
la sociedad, se traslade a su
area de influencia mas cercana
con la propuesta de actividades
que incidan y generen un
impacto positivo de MIBGAS

en su entorno mas cercano.

Este plan de accion surge

de una colaboracioén con la
Universidad de Alcala de
Henares de donde sale este
trabajo de analisis y estudio
sobre como se puede afrontar
desde MIBGAS la sostenibilidad,
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insertarla en sus dinamicas
diarias y en su entorno. El plan
completo esta disponible para
su consulta en la web publica
de la empresa.

Para desarrollar el plan de
accion MIBGAS comenzd

por definir y consensuar qué
entiende por RSE, de manera
que de esta definicion se
pudiese ir avanzando hacia
acciones materiales. Por ello,
se acordd que, para MIBGAS,
la RSE es la responsabilidad de
las empresas por su impacto
en la sociedad y también

un instrumento con el que
generar esas acciones de
mejora o de impacto positivo
de MIBGAS en su entorno.
Una vez fijada la metodologia,
las areas de actuacioén y los
objetivos corporativos de cada
una se definieron un total de
19 acciones, eligiéndose 11
de ellas como aquellas mas
acordes con la compaiia a la
hora de su despliegue.

El plan de accién recoge un
listado con la planificacién de
las acciones y un cronograma
de fechas para los afnos de su
aplicacién con el objetivo de
fortalecer la relacién con los
stakeholders, que perciban

a MIBGAS como una empresa
responsable y sostenible;
crear un impacto positivo

en la sociedad o entorno

mas inmediato y asi reforzar
y aumentar la reputacion
corporativa del grupo.

Con relacion a este listado,
aparte del plan de accioén
aprobado en septiembre,
se han realizado 5 sesiones

formativas sobre gobernanzay
practicas laborales; 3 acciones
de team building para el
fortalecimiento y cohesién

del equipo en ambientes
diferentes al laboral; 7 cursos
para la mejora formativa del
personal y su capacitacion

en disciplinas relacionados
con los valores y la mision de
la empresa; se ha elaborado
un informe no financiero CoP
para dar cuenta del nivel

del compromiso social y
medioambiental de MIBGAS
con el Pacto de Naciones
Unidas; 1 accion de filantropia
corporativa como donacion
econdmica y acciones de
colaboracion con ONGs en
campanas de regeneracion

de ecosistemas.

Por ultimo, y también como
parte de este plan, se ha
actualizado la informacion
con relacion al mecanismo
de denuncia (herramienta de
compliance) a disposicion del
personal tras la publicacion
-el 20 de febrero de 2023-
de la Ley 2/2023, reguladora
de la proteccion de las
personas que informen sobre
las infracciones normativas

y de lucha contra la corrupcién.

para cuatro
areas de
actuacion

/
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