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2020 no ha sido facil. Ni para la salud,
ni para la mejora del bienestar social.
Asi, la afeccion econémica derivada de
la pandemia ha supuesto un lastre para
el desarrollo social y empresarial.

2020 también ha puesto a prueba la
resiliencia de las companias. En este
sentido, MIBGAS, a pesar de la pandemia,
ha mostrado su capacidad de progresar

en el cumplimiento de su plan estratégico.

La primera linea estratégica del grupo
MIBGAS comprende el aumento de
liquidez y competitividad del mercado
organizado de gas natural.

En este sentido, el nimero de Agentes
que operan en el mercado de manera

voluntaria se ha visto incrementado de
manera significativa. A finales de 2020
eran 144, cuando en 2019 fueron 105. En
MIBGAS Derivatives en 2020 se ha llegado
a 43 Agentes desde los 30 registrados

en 2019. Por consiguiente, el interés

por participar en MIBGAS se ha visto
reforzado, incluso en este azaroso ano.

Sin embargo, el volumen negociado

ha disminuido en 2020, aunque en una
cuantia menor a la esperable dada la
magnitud del problema sanitario. El
volumen negociado en el grupo MIBGAS
descendi6 de 56,1 TWh en 2019 a

47,3 TWh en 2020. Los volimenes de
negociacion de corto plazo en MIBGAS,
respecto a la demanda nacional de gas
bajaron del 12,5% en 2019 al 11,5% en
2020. No obstante, fue el mercado de
futuros el que mas sufrio la inestabilidad
e incertidumbre del mercado. Asi, MIBGAS
Derivatives redujo su negociacion de
futuros de 7,6 TWh en 2019 a 5,5 TWh
en 2020. Es preciso destacar que esta
menor actividad se dio también en el
volumen de transacciones bilaterales que
cayeron en mas de 500 TWh en Europa,
lo que muestra la magnitud de la afeccion
pandémica en la negociacion de gas.

La segunda linea estratégica de MIBGAS
consiste en su reforzamiento como
entidad de referencia del mercado del gas
natural en Iberia. MIBGAS en 2020 ha

El significativo
aumento del
numero de
Agentes en
2020, a pesar
de ser un

ano dificil,

ha reforzado
el intferés de
las empresas
por participar
en MIBGAS

afianzado la informacién aportada en toda
la curva de precios con entrega a corto
plazo y de futuros del gas natural; y, spot
de gas natural licuado (GNL).

2020 ha sido un ano de relevantes
avances de MIBGAS en este campo.

Por un lado, MIBGAS se ha consolidado
como referencia de precios Unica a nivel
nacional. Por otro lado, en abril de 2020,
la regulacion introdujo el tanque virtual
de balance aglutinando la gestion de las
seis plantas de regasificacion espanolas,
virtualizando su almacenamiento en

un Unico punto. MIBGAS contribuyé a
generar valor a este cambio regulatorio.
Asi, se convirtio en pionero mundial al ser
el primer y Gnico operador de mercado
organizado que ofrece productos de

GNL, en este caso, en el tanque virtual
espanol. En sintesis, MIBGAS se convirtio
asi en el Unico exchange que posibilita
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las transferencias de titularidad de GNL,
de manera anénima, proporcionando una
senal transparente de precios de este
producto.

Asi, MIBGAS ha reforzado su posicion

en 2020 mediante la negociacion

en tres puntos virtuales: gas natural en
el punto virtual de balance (PVB) o hub
tradicional semejante al resto de Europa;
GNL en el tanque virtual de balance
(TVB); y gas natural en el conjunto

de almacenamientos subterraneos
espanoles en el almacenamiento virtual
de balance (AVB).
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MIBGAS ha reforzado su posicion
con el lanzamiento de nuevos
productos, proporcionando asi
mayor flexibilidad a sus usuarios

y ofreciendo referencias de precios

en toda la curva

De esta forma, la flexibilidad que
proporciona MIBGAS a sus usuarios y su
afianzamiento como referencia de precios
en todos sus segmentos es Unica.

Asimismo, 2020 fue el ano de la
materializacion de los trabajos que daran
lugar al inicio de la negociacion de gas
natural en el punto virtual de negociacion
(VTP) portugués. La conformacion de

una hoja de ruta con el gestor técnico
portugués (REN), enmarcado en la
regulacion conformada por el regulador
energético portugués (ERSE), dara lugar
en 2021 al inicio del mercado organizado
de gas natural portugués. Es un paso mas
en la buena direccion.

Es, asimismo, estratégico para MIBGAS
su papel desempenado como Gestor
de Garantias del sistema gasista.

En este campo, corresponde a MIBGAS
ademas de la gestion de las garantias
financieras para la participacion en el
mercado organizado de gas, la gestion
de las garantias financieras para asegurar
el pago de la reserva y contratacion

de capacidad de las infraestructuras
gasistas, asi como la gestion de las

de gas natural

garantias que den cobertura financiera
a las liquidaciones por desbalances.

De esta manera, MIBGAS minimiza la
barrera de entrada para la promocion de
competencia que supone la imposicion
de garantias financieras a los agentes
del sistema gasista.

En este sentido, 2020 también ha sido
un ano crucial de mejoras. Una gestion
de garantias como la implantada este
ano, en estrecha colaboracion con

el Gestor Técnico del Sistema con la
suspension de carteras de usuarios
cercana al tiempo real, ha colocado

al sistema gasista espanol entre los

de mayor robustez a nivel internacional
ante riesgos financieros y conductas
anomalas por parte de agentes del
sistema. Asi las cosas, en diciembre

de 2020 se alcanzaron los 223 usuarios
con cuenta de garantias en el Gestor
de Garantias, frente a 175 en diciembre
de 2019.

En relacion al funcionamiento del
mercado del gas natural, 2020 ha sido
también un ano singular.

A comienzos de ano, en los mercados
europeos habia una cierta tranquilidad.
Rusia inauguraba junto a Turquia el
gasoducto Turkstream y sellaba por
cinco anos un acuerdo para el transito

de gas por Ucrania hacia la Union
Europea. La oferta de GNL era vigorosa,
con actores emergentes como Australia
que desbancaba a Catar como principal
exportador de GNL mundial. Estados
Unidos mostraba su fortaleza como
productor y exportador de un GNL
competitivo a Europa. Los precios de
gas bajaban de manera continuada
debido a la potente oferta llevando
también a minimos a los precios de
produccion de energia eléctrica.

Nada hacia presagiar que un problema
de salud local en China pudiera devenir
en un problema global. Solo algin indicio
podia causar alguna alerta en el mercado
de gas: la bajada de la demanda de

GNL en China en enero fue el origen

de la invocacion de la causa de fuerza
mayor por sus autoridades para anular
descargas de GNL.

NUMERO DE USUARIOS
DEL GESTOR DE
GARANTIAS EN 2020

223

(175 en 2019)
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Europa permanecia ajena, aunque

a finales de febrero ya comenzaron

las cancelaciones de buques de GNL
procedentes de Estados Unidos a Europa,
ante un exceso de oferta y el hundimiento
de los precios. E, incluso, antes de

que comenzaran los confinamientos
preventivos para frenar la pandemia,

el 6 de marzo de 2020, ante la falta

de acuerdo entre Rusia y Arabia Saudi
para recortar la produccion de crudo,

se hundieron de forma extraordinaria los
precios del mismo. A finales de marzo,

el crudo cotizaba por debajo de 30 $/b
por el parén econémico mundial, ante el
exceso de oferta y la escasa demanda.

Asi las cosas, en marzo, la regasificacion
de GNL aln continuaba vigorosa en
Europa a pesar del coronavirus y la
bajada de la demanda en Asia.
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El gas natural venia desde 2019
evolucionando a la baja en sus precios.
En abril ya eran evidentes los efectos
de la pandemia en la demanda de gas.
Y, consecuentemente, en los precios.
Los contratos spot de gas en mayo se
hundieron a valores minimos histéricos.
El 21 de mayo de 2020 se alcanzo6 el
precio minimo histérico de 4,32 €/MWh
para el gas con entrega en el dia
siguiente. Precio minimo en los cinco
anos de existencia de MIBGAS.

Sin embargo, a finales del segundo
trimestre, en junio, se produce un punto
de inflexion en los precios del gas.

El fin del confinamiento, pero en mayor
medida, una relevante disminucion de la
oferta, debida a la cancelacion masiva de
buques de GNL de EE. UU., provoco este
cambio de tendencia en los precios.

EL 21 DE MAYO

SE REGISTRO EL PRECIO
MINIMO HISTORICO

DEL D+1 EN MIBGAS

4,32 €/MWh

El Intradiario llegé a bajar hasta
los 3,80 €/MWh el 24 de mayo

El precio medio
del gas natural
de 2020
negociado en
MIBGAS para el
confrato del dia
siguiente, fue
de 10,25 €/MWh,
el mds bajo

de |la historia
del mercado
organizado.
Debido a ello, el
precio eléctrico
alcanzo el
precio minimo
en quince anos:
34 €/MWh
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2020 ha sido un ano marcado

por la pandemia. Aun asi, MIBGAS
ha funcionado de manera fiable
y contfinua, y ha puesto a
disposicion de los usuarios del
sistema gasista nuevos productos:
GNL en el fanque virtual de
balance (TVB) y la negociacion
de gas en el almacenamiento
virtual subterrdneo (AVB)

La recuperacion de la demanda de gas
natural en el mercado asiatico tuvo su
efecto en la recuperacion de los precios
europeos en la segunda mitad del ano.
Y ello, a pesar de las nuevas medidas
para frenar la nueva ola de la pandemia
llevadas a cabo a final de ano.

Asia, ante un diferencial positivo de
precios alto de gas con Europa, actia
como sumidero de GNL, afectando a los
mercados europeos mas dependientes de
su suministro. Asi, ya a finales de 2020

el GNL americano dirigia su proa a China
congestionando el canal de Panama.

El mercado espanol, muy dependiente del
suministro de GNL, veia incrementar su
diferencial de precios frente al resto de
mercados europeos mas interconectados
mediante gasoductos. Y ello, incluso,
aunque se producia un aumento del flujo
de gas por gasoducto desde Argelia a
Espana. En este sentido, la bajada del
precio del crudo hacia que los contratos
vinculados al precio del crudo y sus
derivados llegaran a ser competitivos.

En resumen, el precio medio del gas
natural de 2020 negociado en MIBGAS
para el contrato del dia siguiente, ha sido
de 10,25 €/MWh. El mas bajo de la serie
histérica de MIBGAS que se remonta solo
a cinco anos. Y debido a ello, el precio
eléctrico alcanzo6 el precio medio minimo
en quince anos, de 34 €/MWh.

En definitiva, 2020 ha sido un ano
especial. La pandemia lo ha marcado y
ha dificultado el desempeno del mercado
gasista. Aun asi, MIBGAS como servicio
esencial ha prestado sus servicios

de manera fiable y continua. Es mas,

en estas circunstancias, ha puesto a
disposicion de los usuarios del sistema
gasista nuevos productos como la
negociacion de GNL en el tanque virtual
de balance, la negociacion de gas en el
almacenamiento virtual subterraneoy,
como Gestor de Garantias, ha modificado
sus procesos para hacerlos mas seguros
y flexibles en beneficio de todos sus
usuarios.
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Mercado Ibérico del Gas

RESUMEN
EJECUTIVO

El ano 2020 ha sido un ano marcado
por una pandemia mundial que ha
incidido también en el desempeno
del mercado energético en general

y el gasista en particular.

La demanda mundial energética se ha
reducido notablemente en el ano 2020
como consecuencia de las restricciones
a la movilidad y la parada de la
produccion industrial. Cabe mencionar
que su impacto no ha sido el mismo en
todas las commodities destacando el
gran desempeno y evolucion del gas
natural licuado (GNL), especialmente
en el segundo semestre del ano.

A nivel nacional, la crisis provocada
por la pandemia ha interrumpido el
incremento constante de liquidez que
se estaba produciendo anualmente
desde que el mercado se puso en
funcionamiento en 2015. La negociacion
de productos spot 'y prompt en MIBGAS
fue de 39.780 GWh, un 17,6% inferior
a la del ano 2019. Si que aumento
considerablemente la participacion

en MIBGAS, que llegé a cerrar el ano
con 144 Agentes dados de alta, de

los cuales, 76 se mantuvieron activos
diariamente en la plataforma. De esta
forma, la negociacion spot y prompt

en MIBGAS represent6 un 11,5% de la
demanda nacional de gas natural en el
PVB. Es destacable también en el afo

10

2020 el elevado grado de correlacion

de precios entre MIBGAS y el resto

de los mercados europeos; precios

que, motivados por la pandemia mundial,
llegaron a registrar valores minimos

de hasta 3,80 €/MWh (precio del
producto Intradiario durante la sesién

de negociacion del 24 de mayo).

Por su parte, la negociacion de los
productos a plazo también se vio
afectada por la crisis sanitaria y
mostré un descenso en el volumen
total negociado del 28,1% respecto

al ano anterior. No obstante, a pesar
de la menor liquidez, los precios de

los productos mas representativos de
MIBGAS Derivatives (M+2, Q+1, Y+1) han
seguido la tendencia de sus homologos
del mercado holandés (TTF).

Por el contrario, en cuanto a volumen,
los registros OTC realizados a través
de MIBGAS Derivatives mostraron

un notable aumento, alcanzando

los 1.836 GWh en 2020, frente

a los 220 GWh del ano anterior.

Como hito destacable en 2020 debe
senalarse la entrada en vigor de la
Circular 2/2020, de 9 de enero, de la
Comision Nacional de los Mercados

y la Competencia, por la que se
establecen las normas de balance de
gas natural. En base a ella, a partir del

Durante el ano
2020, que sin
duda ha estado
marcado por

la pandemia
mundial, ha sido
significativo el
elevado grado
de correlacion
de precios
existente enftre
MIBGAS vy el resto
de los mercados
europeos, entre
ellos el TTF

1 de abril de 2020, la negociacion de
los productos spot de GNL en MIBGAS,
incorporados a la plataforma en junio
de 2019, pasé a realizarse en el tanque
virtual de balance (TVB). En conformidad
también con Circular 2/2020, de 9 de
enero, de la Comision Nacional de los
Mercados y la Competencia, el 1 de
octubre de 2020 se lanz6 en MIBGAS
Derivatives la negociacion de productos
de gas natural en los almacenamientos
subterraneos, en el denominado
almacenamiento virtual de balance
(AVB), lo que permite ampliar ain mas
la flexibilidad de los Agentes a la hora
de equilibrar su balance de gas.

Informe Anual 2020 MIBGAS

De esta manera, tras los desarrollos
llevados a cabo en 2020, MIBGAS

y MIBGAS Derivatives amplian la
negociacion de los productos, cubriendo
finalmente todas las areas de balance
del sector gasista: PVB, TVB y AVB.

El lanzamiento del TVB y la incorporacion
de Pavilion Energy Spain como creador
de mercado, impulsaron la liquidez

en los productos Intradiario y Diario

de GNL, alcanzando un volumen de
178,7 GWh en 2020. En los productos
del AVB, negociados los Ultimos meses
del ano, se negocid un total de 8,3 GWh.

Debe, ademas, senalarse que 2020

ha sido un ano clave para el desarrollo
del mercado ibérico del gas. Todos los
esfuerzos realizados han culminado
con el inicio de la negociacion de
productos de gas natural en el mercado
organizado con entrega en Portugal (VTP
- virtual trading point o ponto virtual

de balanco), el 16 de marzo de 2021.
Con la negociacion de dichos productos
se busca obtener una referencia
transparente de precios del gas natural
en el VTP, de forma que, junto con la
referencia de precios que ya ofrece
MIBGAS en el PVB, se obtenga una
senal de precios sélida que fomente

la competencia en el sector gasista

de la Peninsula Ibérica.
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MERCADO
IBERICO
DEL GAS

VOLUMEN

TWh
16 %

de descenso respecto
al registrado en 2019
que fue 56,1 TWh

CUOTA

DE DEMANDA
NACIONAL
NEGOCIADA

%

NO

2017

(=)

2018

AGENTES

2019

Media
diaria de
Agentes

activos
en 2020

2020

DATOS MIBGAS

VOLUMEN 2020

VOLUMEN

2019 I 48,3 TWh

2018 IS 24,3 TWh

2017 mmmm————————— 13,4 Twh

PORCENTAJE DE NEGOCIACION DE PRODUCTOS

Intradiario

37,4
%

DATOS MIBGAS

DERIVATIVES

VOLUMEN 2020

TWh

VOLUMEN 2019

7’8 TWh

D+2/D+6 Resto de mes
10,6 16,9
% %
8,9
%
Fin de Mes
semana siguiente
VOLUMEN VOLUMEN
2020 2019

Segmento Plazo
TWh
Segmento Spot
GWh
Segmento OTC

TWh

Segmento Plazo
7, 6 TWh

Segmento Spot

560 MWh
Segmento OTC

220 ow

PORCENTAJE DE NEGOCIACION DE PRODUCTOS
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El papel de un mercado organizado
es clave para disponer de senales

de precio puUblicas, permitir el acceso
de nuevos enfrantes en igualdad de
condiciones a los comercializadores
establecidos y facilitar compraventas
de forma andnima entre las partes
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Sobre el Operador
del Mercado Ibérico
del Gas Natural

El Mercado Organizado de Gas en Espana
inicié su andadura con la aprobacion de
la Ley 8/2015, de 21 de mayo, por la que
se modifica la Ley 34/1998 del Sector de
Hidrocarburos, que define los principios
basicos de funcionamiento del Mercado
Organizado de Gas y designa a MIBGAS
S.A. como Operador de dicho mercado.

El Real Decreto 984/2015, de 30

de octubre, desarrolla estos principios
basicos, cuyos detalles se recogen

en las Reglas de Funcionamiento del
Mercado y en las Resoluciones (las
primeras versiones se aprobaron por
Resolucion de la Secretaria de Estado
de Energia con fecha de 4 de diciembre
de 2015). La aprobacién de este conjunto
regulatorio permitié que, con fecha de
16 de diciembre de 2015, entrase en
funcionamiento el Mercado Organizado
de Gas, con la negociacion de productos
de gas natural con entrega en la red

de transporte con un plazo de entrega
que va desde el producto Intradiario

al producto Mes Siguiente.

El sistema gasista espanol se configura
en una sola zona de negociacién, donde
todas las operaciones de compraventa
se concentran en un solo punto de
entrega virtual (o punto virtual de
balance™ o PVB). Esta ‘virtualizacion’
es fundamental para crear un verdadero
mercado y una senal de precios robusta
basada en mdltiples transacciones.

Desde el inicio de la operacion

han sido aprobadas diversas medidas
regulatorias de apoyo a la liquidez,

como la adquisicion del gas de operacion,
colchén y talén a través del mercado
organizado, la normativa para el servicio
de creadores de mercado voluntarios,
que comenzaron a operar en 2017,

y las bases para creadores de mercado
obligatorios, a partir de 2018.

El 1 de octubre de 2016 entré en
aplicacién en Espafa el nuevo régimen
de balance en la red de transporte,

que recoge la obligacion de los usuarios
a estar equilibrados diariamente en

sus entradas, salidas y compraventas,

y establece que Enagas GTS, como
Gestor Técnico del Sistema, debe usar la
plataforma de MIBGAS para llevar a cabo
las acciones de balance necesarias para
mantener la red de transporte dentro

de sus limites operativos y de existencias.

Mas adelante, la Orden ETU/1977/2016,
de 23 de diciembre, por la que se
establecen los peajes y canones
asociados al acceso de terceros a las
instalaciones gasistas y la retribucion

de las actividades reguladas para

2017, 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 PVB

(1) Punto virtual de balance espanol: punto de intercambio virtual de la red de transporte donde los usuarios
pueden transferir la titularidad del gas como entrada o salida del mismo.
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gas en toda su oferta de productos

EL MERCADO
ORGANIZADO
NEGOCIO

EN 2020 EL

13,6.-

de la demanda nacional de

del sistema con un horizonte temporal
mayor al dltimo dia del mes siguiente al
de la realizacion de la transaccion, asi
como productos de GNL y de gas natural
en los almacenamientos subterraneos.

La negociacion de estos nuevos
productos, al escapar del amparo
retributivo provisional de los productos
regulados (objeto de la negociacion
actualmente en MIBGAS S.A.), inspiré
la creacion de MIBGAS Derivatives S.A.

El papel del Mercado Organizado
en el sistema gasista espanol

El sistema gasista espanol se ha
desarrollado, hasta 2015, como un
mercado mayorista secundario basado
en contratos bilaterales (u OTC, over-the-
counter) fundamentalmente negociados
entre comercializadores directamente,
que importaban el gas desde los
productores (mercado primario) y lo
introducian en el sistema de transporte.

El modelo y regulacion europea de los
mercados energéticos se ha desarrollado
con un objetivo fundamental: el fomento
de la liquidez de los mercados, basada
en transacciones en plataformas
transparentes. La liquidez elimina
barreras a la competencia y proporciona
senales adecuadas para que todas las
partes que actlen en un mercado tomen
las mejores decisiones.

Informe Anual 2020 MIBGAS
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El papel de un exchange o mercado
organizado es clave para disponer de
sefales de precio publicas, permitir el
acceso de nuevos entrantes en igualdad
de condiciones a los comercializadores
establecidos y facilitar compraventas
de forma anénima entre partes. Estas
caracteristicas hacen que toda la
negociacion en un sistema gasista,

en todas las formas posibles, se
incremente y se potencie la liquidez.

MIBGAS es la primera plataforma

en Espana basada en este tipo de
negociacion (mercado de transacciones
anonimas, con productos estandares y
con garantias para negociar iguales para
todos los Agentes), y ha sido impulsada
por la regulacion energética. En todos
los paises del entorno (especialmente
Reino Unido, Holanda y Francia), estas
plataformas comenzaron a operar hace
mas de 10 anos y disponen de un nivel
de liquidez adecuado, aunque con
grandes diferencias entre ellas.

El volumen de negociacion que
concentran los mercados organizados
en sistemas gasistas mas desarrollados
varia entre un 38% (TTF holandés,

por ejemplo) y 59% (NBP inglés)
respecto a todo el mercado secundario
(el resto son OTC, bien bilaterales

puros o intermediados). Queda un
trecho importante por recorrer en
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Mercado Ibérico del Gas

La negociacion actual en el

mercado organizado se concentraq,
principalmente, en los productos a
corto plazo (spot) y medio (prompt)

el mercado ibérico hasta conseguir
niveles parecidos, aunque el camino
andado hasta ahora muestra unas cifras
optimistas. Por ejemplo, en 2020, el
mercado organizado negocié el 13,6%
de la demanda nacional de gas en toda
su oferta de productos.

La negociacion actual en el mercado
organizado se concentra en los productos
a corto plazo (spot) y medio (prompt),

y falta por desarrollar la liquidez en
productos a mayor plazo (futuros,

hasta entrega en 2 anos).

Cabe destacar que, 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
establecen las normas de balance

en la red de transporte del sistema
gasista, el Gestor de la Red de
Transporte (Enagas GTS) participa en
el Mercado Organizado de Gas para

comprar o vender el gas necesario

que 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®.

Sobre el modelo

de funcionamiento
del Mercado Ibérico
del Gas Natural

Sobre los productos, sesiones

y tipos de negociacion

Productos

Desde el comienzo del mercado

en diciembre de 2015, MIBGAS ofrece

en su plataforma productos normalizados
de transferencia de titularidad de gas
natural con entrega fisica en la red de
transporte espanola, con un periodo de
entrega que puede ir desde el mismo dia

(2) La Resolucion de 28 de septiembre de 2016, de la Direccion General de Politica Energética y Minas, por la
que se aprueba el protocolo de detalle PD-18 “Pardmetros técnicos que determinan la operacién normal
de lared de transporte y la realizacion de acciones de balance en el punto virtfual de balance (PVB) por
el Gestor Técnico del Sistema", establece la publicacién en la pdgina web del Operador del Mercado
de los comunicados del Gestor Técnico del Sistema en relacion con sus necesidades de realizar ofertas
de compra-venta de gas para acciones de balance. Dichas ofertas se podrdn realizar en los productos

Intradiario y Diario en el mercado continuo.

(3) La Resolucion de 23 de diciembre de 2015, de la Secretaria de Estado de Energia, por la que se desarrolla
el procedimiento de adquisicién de gas de operacién, establece la adquisicion de dicho gas por parte
del Gestor Técnico del Sistema en el Mercado Organizado de Gas. De acuerdo a dicha Resolucion,
el Gestor Técnico del Sistema publicard en su pagina web el programa semanal de estimaciones de
necesidades diarias de gas de operacion. Las ofertas las realizard en el producto Diario durante la

subasta de apertura.

(4) La Resolucion de 6 de junio de 2016, de la Secretaria de Estado de Energia, por la que se aprueban
diversas disposiciones sobre el Mercado Organizado de Gas, define el procedimiento de adquisicion del
gas colchdén del almacenamiento subterrdneo “Yela" y del gas taldn. A su vez, establece la publicacion
en la pdagina web del Operador del Mercado de las estimaciones de necesidades de adquisicion de

dichos gases en el Mercado Organizado de Gas.
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de negociacion hasta el Gltimo dia del
mes siguiente al que ha sido negociado;
en concreto, se negocian productos
Intradiario, Diario, Fin de Semana,
Resto de Mes y Mes Siguiente.

MIBGAS se encarga también de la gestion
de la liquidacion, facturacion, cobros

y pagos, y garantias requeridas para la
negociacion de los productos Intradiario,
Diario y Fin de Semana; mientras que,
desde marzo y abril de 2019, en el caso
de los productos Resto de Mes y Mes
Siguiente y para minimizar las garantias

@ e 0000000000000 00000000 0 o0

EN 2020 SE INCLUYEN
EN LA PLATAFORMA
LOS PRODUCTOS

CON ENTREGA EN

TVB

(tanque virtual de balance)

Y AVB

(almacenamiento virtual
de balance)

m’lﬁl

TVB

CECICY

CECICY

CECICY
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requeridas por la negociacion de estos
productos, la gestion de la liquidacion,
facturacion, cobros y pagos y garantias
se realiza a través de una Entidad de
Contrapartida Central, que en este caso
es OMIClear.

Es en abril del ano 2018, cuando se
amplia la oferta de productos de gas
natural en la plataforma de MIBGAS
con la negociacion, 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. La gestion de la liquidacion,
facturacion, cobros y pagos y garantias
de estos productos se realiza a través
de OMIClear.

En enero de 2019, MIBGAS Derivatives
comenz6 a ofrecer 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 Afio+2) con entrega en el punto virtual
de balance espanol (PVB), a través de
OMIClear. Este servicio puede realizarse
de forma directa por los Agentes, o bien
intermediado por brokeres® registrados
en MIBGAS Derivatives, y sus productos
tendran la consideracion de productos
con entrega fisica, no financieros,

y estaran, por tanto, fuera del ambito
de aplicacion de la regulacion MiFID .

En junio de 2019, MIBGAS Derivatives
amplio su oferta con la incorporacion de
la negociacion de productos spot de GNL,
Diarios e Intradiarios. La negociacion

(5) Las companias MIBGAS Derivatives y
OMIClear han cerrado acuerdos con Arraco
Global Markets Ltd, Corretaje e Informacion
Monetaria y de Divisas, S.A. (CIMD), ICAP
Energy Limited, Tullett Prebon (Europe)
Limited y TC ICAP (Europe) S.A.
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Mercado Ibérico del Gas

de estos productos comenzé teniendo
lugar en los tanques de las plantas de
regasificacion de Espana (Barcelona,
Bilbao, Cartagena, Huelva, Mugardos

y Sagunto); pero, a partir del 1 de abril
de 2020, con la entrada en vigor de la
Circular 2/2020, de 9 de enero, de la
Comisién Nacional de los Mercados

y la Competencia, por la que se
establecen las normas de balance de
gas natural, la negociacion de dichos
productos de GNL pasé a realizarse

en el tanque virtual de balance (TVB).
EI TVB reline el conjunto de plantas

de regasificacion, donde los usuarios
pueden almacenar gas natural licuado
y transferir la titularidad del mismo, por
lo que desde entonces se simplifico la
oferta de productos de GNL en MIBGAS
Derivatives a dos: un producto Intradiario
y otro Diario.

La Gltima ampliacion tuvo lugar el 1 de
octubre de 2020, con el lanzamiento en
MIBGAS Derivatives de la negociacion
de productos de gas natural en los

© 0000000000000 000000000 000

almacenamientos subterraneos, en

el denominado almacenamiento virtual
de balance (AVB). La incorporacion

de la negociacion de los productos
Intradiario y Diario con entrega en AVB,
conforme a la Circular 2/2020, de 9 de
enero, de la Comision Nacional de los
Mercados y la Competencia, por la que
se establecen las normas de balance
de gas natural, logra ampliar ain mas
la flexibilidad de los Agentes a la hora
de equilibrar su balance de gas.

................................................ TABLA L ccccceeteeeeetastaeeastoseoseastossossassasenns

Productos actualmente negociados en plataforma

MIBGAS

Producto
Intradiario

Producto Diario
(D+1, D+2, D+3) ™

Producto Fin
de Semana

Producto Resto
de Mes

Producto Mes
Siguiente

Liquidado por MIBGAS Liquidado por OMIClear

(*) Excepcionalmente, para determinados Dias de gas, se podra ampliar los dias de negociacion hasta un maximo de seis

dias (D+4, D+5, D+6).
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MIBGAS
Derivatives Plazo

Producto Mes
(M+2, M+3)

Producto Trimestre
(Q+1, Q+2, Q+3, Q+4)

Producto Semestre
(S+1, S+2, S+3)

Producto Ano
(Y+1, Y+2)

MIBGAS
Derivatives Spot

Producto GNL
Intradiario

Producto GNL
Diario
Producto AVB
Intradiario

Producto AVB
Diario

Liquidado por MIBGAS Derivatives

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

de adquisicion
del producto,
y si la oferta es
de venta, una
obligacion

de entrega
del mismo

Sesiones y tipos de negociacion

Los productos de gas natural Intradiario y
Diarios con entrega en el PVB, necesarios
para que tanto los Agentes como Enagas
GTS puedan llevar la gestion del balance
oportuna, se negocian todos los dias

de la semana; mientras que el resto de
productos de gas natural se negocian

de lunes a viernes.

Informe Anual 2020 MIBGAS

La negociacion comienza diariamente
con una subasta ciega. El periodo de
recepcion de ofertas de los productos
con entrega en PVB es de 8:30 a 9:30h;
mientras que, para los productos de GNL,
y para los productos de gas natural con
entrega en el AVB, es de 10:00 a 11:00h.
Una vez finalizada, se produce la casacion
de las ofertas; el precio marginal de la
subasta es de aplicacion a todas las
ofertas que resultan casadas y sirve
como referencia de precio para

el mercado continuo® que empieza

a continuacioén.

En el mercado continuo, las ofertas son
casadas 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, quedando 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, una obligacion de adquisicion
del producto, y si la oferta es de venta,
una obligacion de entrega del mismo.
Asi mismo, conlleva, respectivamente,
la obligacion de pago y el derecho

de cobro al precio de la transaccion.

() Tras la modificacién de las Reglas de Mercado introducida en marzo de 2019, el horario de cierre de la
sesion de negociacion intradiaria (correspondiente ala negociacién del producto Intradiario) se amplia
hasta las 21:30h, mientras que el de la sesién diaria (correspondiente al resto de productos) se extiende

hasta las 18:00h.
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Mercado Ibérico del Gas

La negociacion puede
realizarse a tfravés del modulo
de trading de MIBGAS o a través
de la plataforma Trayport

Plataformas 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). Para ello,

la plataforma pone a disposicion de los
Agentes una plantilla que se abrira, una
vez realizada la mencionada seleccion,
permitiéndoles adjuntar los detalles

de su oferta.

Adicionalmente, los Agentes tienen

la opcién 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 negociar
los productos de MIBGAS. Los Agentes
podran gestionar las ofertas tanto

por el médulo de negociacion de MIBGAS
como por el médulo Trayport Joule en
caso de que sean usuarios de Trayport.

............................................... IMAGEN L - ccvveeeroetanaennneenneeenaeonaesaneasnaeanans
Plataforma de trading de MIBGAS

MIBGAS

Products  MyOrders MyTrades Future Sessions  Activity Log

MERCADO IBERICO DEL GAS

22-03-2021 © 12:26:58

Pending claims: 0 Messages: 1

Status Product Timing BAvg BAc
~| = owoes_mo210322 2
CoN | ~| &2 GDAES_Tu210323
CoN | ~| 2 GDAES_We210324
CON | ~| &2 GDAES_Th210325
[con | ~| = Gwees_2103-27_28
= GBoMES_2103-23
= GuaEs_2104
= GMES_2105
= GlES_2106
= caes_2102
= caes_2103
= caes_2104
= coEs_2201 021 18:0
= oses_2ts =
= s o MIBCAS
= oses 2 BERIVATIVES D
Zoves 2
= oves_2zs
= W0_TVB_Mo210322
= DA_TVB_Tu210323
= WD_AVB_Mo210322
~| I DA_AVB_Tu210323

Order Book

Seq.  Agent BAvg BAcc BQty  Bd Ak AQy  AAc  Advg

Fuente: MIBGAS.
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BQty

HNHEHENEN

100
100

Agent

8 ask Aty Adce Anvg tprc Ly Taty
18.18 18.20 517 1818 = 3 31495
9% | 1809 500 1800 = 25 15688
17.75 18.10 500 18.00 4 480 980
17.05 18.05 350 1790 = 3 3
600 1750 E)

17.00 18.00 700
6% 1705 20 1700 = 100 200
17.10 17.40 400
s | 1150 500
17.00 17.30 200
2080 )
1750 | 1730 10
18.40 18.65 100
16.80 17.10 200

6% 1720 200

1550
[7] Trade History
Seq. Type Qy Prc Time BdAgent  AskAgent
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IMAGEN 2 +ccccceeeeetenatttenatteenssscsesssssonsssnnnns

Ejemplo de productos de MIBGAS en el modulo Trayport Joule

MIBCAS

| sPoT

= JOULE | Power&iGas +
& B PVB MIBG x +|E=E

Code Qty Bid | Ask Qty Code | Last Code _Qty
30 16,50 17,00 700 MIBG | 16,80

+ - WD MIBG 100 1818 1820 317 MIBG | 18,18 % MIBG
MIBG 354 1817 1825 500 MIBG | 18,18
+ - DA MIBG 100 1798 18,05 490 MIBG | 1800 %
MIBG 24 1796 18,09 500 MIBG | 18,05
+ = Tue 23/03/21
+ ~ Wed 24/03/2°
— + = Thu 25/03/21
MIBC-AS + -~ WE 13 02-05/
+ - Saturday
+ = Sunday
+ - BOW
+ = Apr-21 MIBG 100 16,90 17,05 240 MIBG | 17,00 %
. MIBG 600 16,80 17,10 200 MIBG | 17,00 %,
+ = May-21 MIBG 200 17,10 17,40 400 MIBG
MIBG® 200 16,46/ 17,93 50 MIBG*
+ = Jun-21 MIBG 50 17,05 17,50 500 MIBG
MIBG 500 17,00/ 17,91 100 MIBG*
+ - Q21 MIBG* 50 17,01 17,30 200 MIBG
MIBG 200 17,000 17,32 240 MIBG*
+ - Q321 MIBG* 100 17,89 1878 50 MIBG*
+ - Q41
- + - Q122 20,80 30 MIBG
MIBC—AS + = Sum21 MIBG 100 17,60 17,90 100 MIBG
o + = Win21
PLAZO
+ - sum22
+ - 2022 MIBG 100 1845 1870 100 MIBG
+ - 2023
Fuente: MIBGAS.

Todos los productos que se negocian
en MIBGAS estan disponibles a través
del médulo de Trayport Joule (productos
de MIBGAS y de MIBGAS Derivatives).

Los Agentes que accedan al médulo
Trayport Joule veran listados todos los
productos, sin embargo, aquellos Agentes
que solo estén dados de alta en MIBGAS
(y no en MIBGAS Derivatives) solo podran
negociar los productos de MIBGAS.
Aquellos que, de manera adicional, sean
Agentes de MIBGAS Derivatives también
podran negociar los productos de
MIBGAS Derivatives.

Para insertar una oferta, el Agente
debera disponer del Limite Operativo
correspondiente; es decir: de la cuantia
de garantias necesaria para cubrir el
valor de las nuevas ofertas que realice
el Agente en el Mercado.

TVB MIBG X +|E AVB MIBG x +
Bid | Ask  Qty Code| Last |Code Oty Bid | Ask Qty Code| Last

17,20 100 MIBG | 16,80 #.
17,10 200 MIBG | 16,90 #|MIBG 500 15,50
17,30 100 MIBG | 16,90 #.

© 0 0000000000000 00000000 0 00

TODOS LOS PRODUCTOS
DE MIBGAS ESTAN
DISPONIBLES EN EL

MODULO
TRAYPORT
JOULE
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Mercado Ibérico del Gas

. OS PRODUCTOS

DE GAS NATURAL
NTRADIARIO

Y DIARIOS CON
ENTREGA EN EL PUNTO
VIRTUAL DE BALANCE,
NECESARIOS PARA

LA GESTION DEL
BALANCE, SE
NEGOCIAN TODOS
LOS DIAS DE LA
SEMANA




Mercado Ibérico del Gas

MIBGAS
gestiona la
liguidacion,
facturacion,
cobros, pagos
y garantias de
los productos
Instradiario,
Diarios y Fin
de Semana

Sobre el intercambio de
informacion con Enagas GTS

y OMIClear

Enagas GTS, de acuerdo a la Regulacion,
comunica antes del inicio de la
negociacion al Operador del Mercado
los Agentes autorizados para realizar
transferencias de titularidad de gas,

y, por tanto, para participar en el
mercado.

Asi mismo, 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 haber perdido alguno de los
requisitos establecidos en sus reglas,
siendo la causa mas comun la falta
de garantias.

Por dltimo, dado que Enagas GTS es
responsable de calcular el balance
de los usuarios del sistema gasista,
MIBGAS comunica la informacion de
las transacciones‘” de los productos
Intradiario, Diario y Fin de Semana
realizadas por los Agentes. Esta
informacion es tenida en cuenta para
el célculo de los balances y las tarifas
de desbalances aplicables a cada Agente.
OMIClear comunica la informacion de
las transacciones realizadas en los
productos compensados en camara

a Enagas GTS.

Sobre los procesos

economicos de los productos

de MIBGAS

MIBGAS es responsable de la gestion de
la liquidacién, facturacion, cobros y pagos
y garantias de los productos Intradiario,
Diario y Fin de Semana, segln las Reglas
del Mercado Organizado de Gas. En el
caso de los productos de mayor plazo,
esta responsabilidad recae en OMIClear,
en aplicacién 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 €

(7) El Operador de Mercado comunica para todos los productos, excepto para el producto Intradiario, la
informacién de las Prenotificaciones y Notificaciones al finalizar la Sesién de Negociacion Diaria. En el caso
del producto Intradiario, las Notificaciones se enviaban durante el desarrollo de la Sesion de Negociacién
y una vez finalizada. No obstante, con la entrada en vigor, el 1 de abril de 2020, de la Circular 2/2020,
de 9 de enero, de la Comisién Nacional de los Mercados y la Competencia, por la que se establecen las
normas de balance de gas natural, las Notificaciones del producto Intradiario y las Prenotificaciones del
resto de productos se envian a tiempo real. Las Notificaciones de todos los productos, excepto el producto
Intradiario, continban envidndose una vez al dia al finalizar la sesién.

(8) MIBGAS, en virtud del Real Decreto 984/2015, actia como Gestor de Garantias del sistema gasista,
gestionando las garantias para los desbalances en PVB, la contfratacién de capacidad y el Mercado

Organizado de Gas.
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ADEMAS DE LA GARANTIA

INICIAL EXIGIDA EN EL
PROCESO DE ALTA,

un Agente que desee realizar
operaciones de compra, debe

presentar una garantia equivalente

AL VALOR

DE LA OFERTA

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.

Tanto MIBGAS como MIBGAS
Derivatives expiden semanalmente

las facturas electronicas de venta y

de compra, por las transacciones de
productos que hubieran sido entregados
la semana anterior, correspondientes a
productos bajo el sistema de garantias.
En dichas facturas, MIBGAS y MIBGAS
Derivatives figuran como contraparte
de las mismas, respectivamente. Dado
que el PVB es considerado un depoésito
fiscal, estas facturas no incluyen ni IVA
ni Impuesto de Hidrocarburos.

=

Los Agentes deudores tienen, por lo
general, dos dias para realizar el pago;
a su vez, MIBGAS y MIBGAS Derivatives
pagaran a los acreedores en el dia
bancario posterior.

Sobre la Entidad de Contrapartida
Central (OMIClear)

Debido al acuerdo de cooperacion

entre MIBGAS/MIBGAS Derivatives

y OMIClear, esta Gltima actuara

como Entidad de Contrapartida

Central (ECC).

Segln se produzca la casacion, en los
productos Resto de Mes y Mes Siguiente
de MIBGAS, o en los productos plazo de
MIBGAS Derivatives, el mercado enviara
a la ECC la informacion de energias y
precios de las transacciones de cada
Agente. La ECC se interpondra entre el
Agente comprador y el Agente vendedor
de la Transaccion, convirtiéndose en
contraparte de ambos.

La ECC sera la responsable de prestar
los servicios de compensacion y
liquidacion de las transacciones
realizadas en los productos prompt

de MIBGAS y en el segmento MIBGAS
Derivatives Plazo, notificando, asi mismo,
al Gestor Técnico. Todo ello se efectuara
de conformidad con las reglas de la ECC.
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Mercado Ibérico del Gas

Durante 2020, MIBGAS llevd a

cabo una profunda reestructuracion

de su pdgina web, buscando

la eficiencia y sencillez en la
publicacion de los resultados del
mercado y ofrecer informacion
de utilidad a los Agentes

Sobre el Comité de Agentes

del Mercado Organizado

Desde sus comienzos como mercado
organizado, MIBGAS cuenta con

la figura del Comité de Agentes (CAM)
como 6rgano consultivo al que pueden
asistir, y formar parte, los Agentes
registrados en MIBGAS. Junto a ellos,
el CAM esta integrado también por
representantes del Operador del
Mercado, del Gestor de Garantias,

de la Comision Nacional de los Mercados
y la Competencia (CNMC) y de los
Gestores Técnicos espanol y portugués,
asi como una serie de invitados -con
voz, pero sin voto- entre los que se
encuentran asociaciones y organismos
pUblicos y a los que este aio se ha
sumado el regulador portugués Entidade
Reguladora dos Servicos Energéticos
(ERSE), como observador.

Debido a la situacion provocada por

la pandemia, durante 2020 se realiz6
una sesion presencial el 19 de febrero

y, a continuacion, para adaptarse a los
protocolos marcados por las autoridades
sanitarias, las sesiones pasaron

a celebrarse de manera telematica.
Actualmente, un total de 76 Agentes
forman parte del CAM, siendo la media
de asistencia a las reuniones de 70.
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El CAM tiene entre sus funciones el
mantener informados del funcionamiento
del mercado a sus miembros, proponer
o informar de nuevas funcionalidades

0 de nuevas propuestas de Reglas

del Mercado Organizado antes de

su tramitacion con los reguladores.
Respecto a este Ultimo punto, en

la sesion del 16 de junio se elevo a
propuesta la modificacion de las Reglas
del Mercado que, tras la aprobacion
unanime del Comité, se enviaron a los
reguladores.

Sobre la informacion publica

y reporte a los reguladores
MIBGAS, como Mercado Organizado
Ibérico de Gas, ofrece en su pagina

web (www.mibgas.es) informacion
sobre los precios y volimenes
negociados correspondientes a dias de
negociacion, en concreto en el apartado
de Resultados de Mercado. Es una de las
funciones que recoge en sus Reglas de
Mercado, y con la que quiere contribuir
a una mayor transparencia y publicidad
de los precios que se registran en el
mercado de gas natural.

Alo largo del ano, MIBGAS ha llevado

a cabo una profunda reestructuracién

de su pagina web, buscando la eficiencia
y sencillez en la publicacion de los
resultados del mercado, informacion
sobre los procesos de alta de los Agentes,
Usuarios del Gestor de Garantias, detalles
sobre la compania, etc.

Como valor anadido, desde 2020

se ofrece también la posibilidad

de suscribirse a los diferentes tipos

de informes disponibles en el apartado
Publicaciones de la pagina web.

Asimismo, MIBGAS, al contar con

la autorizacion de la Agencia para la
Cooperacion de los Reguladores de
la Energia (ACER) para ser Registered

76 AGENTES FORMAN
PARTE DEL CAM,

siendo la media de asistencia
a las reuniones de

Informe Anual 2020 MIBGAS

Reporting Mechanism (RRM), ofrece
también los servicios de envio de
informacién 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).

En linea con lo anterior, en diciembre,
MIBGAS y OMIE pusieron en servicio una
Plataforma de Informacion Privilegiada
Ibérica ofreciendo a todos los Agentes
una herramienta con la que cumplir

con lo estipulado en el articulo 4

del mencionado Reglamento (UE)
n°1227/20119.

Los participantes del mercado

europeo -entre ellos el del gas- tienen
la obligacién de publicar, desde el 1 de
enero de 2021, toda su informacién
privilegiada en una plataforma IIP
(Inside Information Platform) validada
por ACER. Por ello, la Plataforma de
Informacién Privilegiada (IPP) 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.

El acceso a la informacién publicada

en la IIP es de caracter publico y gratuito
para todos los interesados, no solo para
los Agentes de MIBGAS y OMIE, sino
para cualquier participante de otros

(9) La Plataforma de Informacion Privilegiada
Ibérica estd disponible en la direccién:
https://umm.mibgas.es
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mercados mayoristas, con el fin de
promover la transparencia y la difusion
de informacion de forma centralizada
al maximo de usuarios posibles.

Sobre 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, designa a
MIBGAS como Gestor de Garantias para
la gestion centralizada de las garantias
correspondientes a tres actividades
clave para el mercado del gas, y en las
que todos los Agentes que acceden al
mercado deben participar:

- El Mercado Organizado y Regulado
de Gas.

- La contratacién de capacidad
de infraestructuras con acceso
de terceros regulado.

- La gestion de desbalances tanto
en el punto virtual de balance como

en las plantas de regasificacion.

30

Los avales
bancarios son,

en un 95,8%, el
instrumento elegido
en 2020 por los
usuarios del sistema
gasista —un total

de 223 entidades
de las que 144

son Agentes de
MIBGAS- para
gestionar sus
garantias. El

resto, un 4,2%,

se deposita en
cantidades en
efectivo o en
seguros de
caucion

El fundamento del Gestor de Garantias
es doble:

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

@
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- El concepto de “ventanilla Unica” - un hub virtual de GNL (conocido como

facilita y agiliza los tramites asociados tanque virtual de balance o TVB),

a la prestacion de los instrumentos

de garantias necesarios, evitando la - nuevos servicios de contratacion
dispersion de tramites y la interlocucion de capacidad, ofreciendo la posibilidad

de contratarlos de forma individual
0 agregada, y

con los diferentes beneficiarios.

MIBGAS gestiona, a cierre del ano
2020, mediante esta figura regulada,
la cantidad de 1.222 millones de
euros, depositados por los usuarios

- nuevos desarrollos que afectan a la
operativa y al balance diario de los
comercializadores, buscando reducir

del sistema gasista (223 entidades, los riesgos de impagos.

de las cuales a su vez 144 son Agentes

del mercado organizado), tanto en avales A raiz de la publicacion de estas
bancarios (el 95,8% de los instrumentos Circulares, MIBGAS ha ampliado el
utilizados por los Agentes), depdsitos rango de negociacion de sus productos

también al tanque virtual de balance
(TVB) con productos de gas natural
licuado, ademas de impulsar la
negociacion de productos con entrega

en efectivo, y seguros de caucion.

Sobre los desarrollos
regulatorios de 2020

Los desarrollos regulatorios en el ano en los almacenamientos subterraneos,
2020 han influido notablemente en el en el denominado almacenamiento
rediseno y funcionamiento del sector virtual de balance (AVB).

gasista espafol. La Comisién Nacional

de los Mercados y la Competencia Por lo tanto, tras estas implementaciones,

(CNMC), a través de la publicacion de la el grupo MIBGAS ofrece mayores
Circular 8/2019 por la que se establecen posibilidades de negociacion a los

la metodologia y las condiciones de usuarios, facilitando la negociacion en
acceso y asignacion en el sistema de gas todas las areas de balance del sector
natural, y la Circular 2/2020 por la que gasista en Espana.

se establecen las normas de balance
de gas natural ha facilitado, entre otros,
la creacion de:

© © 0 0 00000 0000000000000 00000000000 0000000000000 000000 00 o

GESTOR {}
DE GARANTIAS {}
MIBGAS gestiono a cierre

del afio 2020, \
1 N 2 2 2 M€ @

depositados por los usuarios
del sistema gasista '
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La demanda mundial de

gas natural en 2020 descendid
un 2,6% respecto a 2019.

Las restricciones a la movilidad
y la parada de la produccion
industrial tuvieron gran
impacto, especialmente

a lo largo de los primeros
meses del ano
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Escenario internacional

El sector energético en general,

y el gasista en particular, han sufrido
un impacto sin precedentes durante
el ano 2020 causado por la crisis
sanitaria del coronavirus, que ha
provocado una disminucion histoérica
de la demanda global en torno al 2,6%
(Gas Market Report Q1 2021, IEA),

el mayor descenso desde el desarrollo
del sector.

En este contexto, el impacto de la
pandemia en la demanda varia por
regiones, siendo Europa la méas afectada
de todas con un descenso del 7%
durante los primeros meses del ano.

.............................................. GRAFICO 1

Esta situacion ha dado lugar a un
escenario de precios histéricamente
bajos en el gas natural. Dicho descenso
en los precios llevaba apreciandose
desde los UGltimos meses de 2019,
debido al exceso de oferta de GNL

y apoyado por la caida del precio del
Brent.

El impacto de la pandemia

El factor comun que ha afectado
durante 2020 a todos los mercados
internacionales tanto de gas como

de otras commodities ha sido la
pandemia, que ha obligado a imponer
restricciones y parones de la actividad
econdmica sin precedentes. Esta
situacion extraordinaria en todos los
mercados internacionales se tradujo
en un descenso pronunciado de la
demanda. Durante los primeros
meses de 2020 la demanda llegd

a disminuir un 4% en comparacion
con el mismo periodo del ano 2019.
Las restricciones por la pandemia
junto con unas temperaturas mas
calidas fueron los factores detonantes.
(Gas Market Report Q1 2021, IEA).

Indicadores de demanda global 2019 vs 2020
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Fuente: MIBGAS Elaboracion propia. Datos: IEA.
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en comparacion con
el mismo periodo
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del ano anterior

En el Grafico 1 se muestra como,

tanto la produccion de gas natural

como las importaciones, exportaciones

y los movimientos en el mercado a nivel
global descendieron en el afo 2020.
Ademas, como se indicaba anteriormente
el consumo se redujo un 2,6% en

el 2020.

Como se muestra en el Grafico 2 las
mayores diferencias en la demanda entre
2019y 2020 coinciden, en la mayoria

de regiones, con los meses en los

que las medidas de restriccion fueron
mas duras. Sin embargo, como se ha
comentado anteriormente no todas

las regiones se han visto afectadas
homogéneamente.

.............................................. GRAFICO 2 ccctteemmmmmnnneeeeteeenaennnnaeeeeeeeenannnns

Consumo bruto por regiones 2019 vs 2020
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En consecuencia, debido a la reduccién GRAFICO 3 -rovorrrnrernoees

de la demanda, los precios colapsaron
en la mayoria de los hubs: el TTF spot
descendid por debajo de 1 $/MMBtu,

el precio medio del Henry Hub durante la
primera mitad del ano se situ6 en torno
a 1,8 $/MMBtu y en Asia el precio spot
de GNL descendi6 hasta alcanzar los

2 $/MMBtu. No fue hasta agosto de
2020 cuando los precios (Grafico 3)
empezaron a remontar. Esta volatilidad
en los mismos ha marcado el 2020 como 4
un ano de incertidumbre en los mercados
internacionales.

Precios spot de mercados internacionales
representativos 2020

USD/MBtu
SR

-
o

©

§ 8§88 58535288338
El Grafico 4 muestra la caida de S L= <= 5 ] z Q

precios durante los meses en los que

se aplicaron medidas mas restrictivas,
alcanzando todos ellos su punto mas
bajo entre mayo y junio, y recuperandose
a partir de ese momento. Asi, el
combustible que mas afectado vio su
precio durante 2020 fue el petrdleo,

HH ®TTF mAsian spot (EAX)

Fuente: (Gas Market Report Q1 2021, IEA).
Nota: HH= Henry Hub; TTF= Title Transfer Facility;
EAX= East Asia Index.

---------------------------------------------- GRAFICO 4 «coccerrerrimmmnunniniiiiiiiiiiiiiiiiiiea.
Comparativa de precios de distintos combustibles fosiles 2019 vs 2020
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Fuente: Elaboracion propia. EEX y Refinitiv Eikon.
Los precios relativos al gas natural se refieren a precios medios semanales del TTFy el HH, Europa y Estados Unidos,
respectivamente. El precio de Asia corresponde al EAX MA.

36

Informe Anual 2020 MIBGAS

Los precios de los principales
mercados de referencia de gas
registraron sus valores mas bajos
entre mayo y junio, modificando
su fendencia al alza a partir

de entonces

S

que descendi6 abruptamente en abril

y se fue recuperando progresivamente
tras las medidas implementadas para
reducir el suministro.

De hecho, a finales de abril, el West
Texas Intermediate (WTI), de referencia
para el mercado americano, entr6 en
cotizaciones negativas alcanzando en
algunos dias el precio de -40,32 $/b.
Este hecho insélito en el mercado

del petréleo fue Unico ya que desde
1983 (cuando comenzo la serie de
datos) jamas se habia producido.

La explicacion de este evento esta detras
de la naturaleza del funcionamiento
del mercado del petrdleo en el que

los contratos de mayo expiraban

a finales de abril, las reservas

estaban en niveles maximos y algunos
traders necesitaban dar salida a estas
existencias. Ademas, las previsiones

de la demanda continuaban siendo
bajas, haciendo posible que, por primera
vez, la cotizacion cayera por debajo

de 0 $/b.

2019 fue un ano récord de aprobacion

y construccion de plantas de licuefaccion
anhadiéndose 42,5 MTPA de capacidad
de licuefaccion mundial (2020 World
LNG Report, IGU). Segun la IEA, en 2019
se aprobaron 100 bcm de capacidad

de licuefaccion. Sin embargo, en 2020

el Gnico desarrollo aprobado fue en
México de 3,4 bcm.

Mientras que durante el ano 2020 la
inversion en exploracion de gas natural
alcanzé su valor mas bajo de los Ultimos
20 anos, las llegadas de GNL por barco
y la contratacion de slots aguantaron

la crisis provocada por la pandemia con
resultados medios similares a los de

los Gltimos cinco anos.
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El impacto del GNL

Como ya se ha comentado
anteriormente, el sector gasista se

ha visto muy afectado en 2020 por

la crisis sanitaria. Sin embargo, el GNL
ha conseguido mantenerse en los niveles
de los Gltimos cinco anos y es que,
desde su auge en 2019, es indiscutible
su importancia en el sector energético.

Como muestra el Gréfico 5, Asia y
Oriente, principalmente Qatar, fueron

los principales exportadores de GNL

a nivel global. Se aprecia que las
medidas restrictivas no afectaron a

las exportaciones de GNL de la misma
manera que a otros combustibles, ya que,
aunque estas empezaron a descender

a partir de abril de 2020, en ningln
momento se situaron por debajo de los
valores de 2018, recuperandose a partir
de septiembre y cerrando diciembre

a los mismos niveles que en 2019.

Hay que mencionar aqui que las

@ e 0000000000000 00000000 0 o0

LAS EXPORTACIONES
DE GNL DE
ORIENTE MEDIO

SE SITUARON
LIGERAMENTE POR
ENCIMA DE LOS

10...

igualando los valores
registrados en 2018
y 2019

previsiones auguraban un 2020 con
volimenes de exportacion superiores

al 2019, aun asi, la estabilidad del GNL
en tiempos de crisis es un indicador mas
de su importancia en el sector.

.............................................. GRAFICO B «cctteenmnmmmmnnneeeteeeaaannnneneeeeeeenaannns

Exportaciones mensuales GNL por region
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.............................................. GRAFICO B ~vvrrrrrmmmmnmnneeeeeeeeaannnnaneeeeeeenannnns
Exportaciones Asia
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Analizando el caso concreto de Asia L qas
(Gréfico 6), se observa que en ningln
mes de 2020 sus exportaciones cayeron
por debajo de los valores de 2018. Sin
embargo, si estuvieron por debajo de

las de 2019.

exportaciones
de GNL de Asia
y Qatar cerraron
el ano a niveles
parecidos a los
de 2019

En cuanto a Qatar (Grafico 7), por

el contrario, se observa un mayor
descenso sobre todo en los meses de
agosto y noviembre. En todo caso las
exportaciones cerraron el ano a niveles
parecidos a los de 2019.

.............................................. GRAFICO 7 cvvrreeemmmmmnnneeeeeeeeaennnnaeeeeeeeenaannns
Exportaciones Qatar
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Fuente: MIBGAS Elaboracién propia. Datos: Refinitiv Eikon.

39

@

<

>




Mercado Ibérico del Gas

---------------------------------------------- GRAFICO 8 «ccccerrerrrmmmuunnnniiiiiiiiiiiiiiiiiiaan.
Importaciones a Europa por region
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I_Cl S Por su parte, Europa es una de las

principales regiones importadoras

de GNL. Puede observarse en el

Grafico 8 que a lo largo de 2020 se
registraron valores superiores a los de
2018y 2019. Sin embargo, a finales

de ano las importaciones fueron
descendiendo progresivamente tras los
desvios de buques a otras regiones con
mayor demanda y precios mas altos.

importaciones
de GNL en
Europa se
redujeron
notablemente
a finales de
2020 fras

los desvios

a Asia de
multitud

de buques

Las importaciones a Asia comenzaron

a incrementarse durante 2021, tanto por
gaseoducto como por barco. Se prevé que
China en 2040 cubra su demanda con

un 54% de importaciones. (Global Gas
Report 2020, IGU).

De acuerdo con BloombergNEF

(Gréfico 9), tras el gran nimero de
proyectos de suministros de GNL
aprobados en 2019, no se precisara

del desarrollo de nuevos proyectos hasta
pasado 2030 para cubrir la demanda

de GNL mundial. Esta grafica muestra
las previsiones de demanda de GNL
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---------------------------------------------- GRAFICO 9 «cocrerrerrimumuunniiiiiiiiiiiiiiiiieiieane.

Demanda-suministro mundial GNL

Fuente: BloombergNEF.

a 2040 asi como las principales
regiones productoras, destacando:
Estados Unidos, Qatar, Australia, Rusia
y la cuenca asiatica del Pacifico.

El aumento en el suministro de GNL

desde 2019 augura un futuro en el que
este combustible cada vez gane mas

----------------- GRAFICO 210 «-cvvvvereneeenn
Negociacion de Gas Natural global
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Fuente: Global Gas Report 2020 (IGU).
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INDIA PLANEA
PRACTICAMENTE
DUPLICAR LA
LONGITUD DE SU RED
DE TRANSMISION

DE GAS,

mientras que China aumentara
su red de gas en un

60.

para 2025

importancia, pasando de tener un
papel anecdético a ser de un orden
de magnitud semejante al volumen
negociado de gas natural (Grafico 10).

La entrada del GNL en los mercados
energéticos con un precio competitivo
junto con la apuesta de los diversos
hubs internacionales en el desarrollo
de la negociacion de los productos

a futuro, ayudan a fomentar la liquidez
en los mercados y reducir los riesgos
en los mismos.
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EL AUMENTO

EN EL SUMINISTRO

DE GAS NATURAL
LICUADO DESDE 2019
AUGURA UN FUTURO
EN EL QUE ESTE
COMBUSTIBLE CADA
VEZ ADQUIRIRA MAS
PESO, ACERCANDOSE
A MAGNITUDES
SIMILARES A LAS

DEL GAS NATURAL
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El gas como
apuesta para mejorar
la sostenibilidad

Las politicas medioambientales

han favorecido el consumo de gas en
grandes mercados como China, donde
esta desplazando al carbén. El pais
asiatico esta apostando por esta
transicion, tanto en el sector industrial
como en el doméstico, por lo que se
prevé que la demanda de gas crezca

y se expanda la red de distribucién,

tal y como ha pasado en aquellas
regiones donde estas politicas llevan
implementadas mas tiempo, como
Europa y EE. UU., donde las emisiones
de carbono se han reducido y la calidad
del aire ha mejorado.

Se espera que, en los proximos anos,
este tipo de medidas contribuyan

al crecimiento del uso del gas en el
sector industrial. Paises como India
presentaran grandes oportunidades para
este combustible. Asimismo, la dltima
normativa aprobada por la Organizacion
Internacional Maritima, que reduce el
contenido de azufre de los combustibles
maritimos de 3,5% a 0,5%, abre el
mercado del uso del GNL (que emite
1.000 veces menos SOx que el fueloil
pesado) como combustible para el
transporte maritimo. A dia de hoy, el uso
del GNL como combustible maritimo se
limita a un reducido ndmero de barcos,
sin embargo, esta cifra iré creciendo a lo
largo de los préximos anos aumentado
alin mas la presencia del GNL.

El mercado de
gas natural en Europa

Del carbon al gas en la
generacion eléctrica europea

En Europa, para reducir las emisiones
provenientes de la generacion eléctrica,
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China e

India, grandes
consumidores
de carbon,
estan
apostando

por el desarrollo
del gas natural
tanto en el
sector industrial
como en el
doméstico

se esta utilizando el régimen de
comercio de derechos de emision EU

ETS (European Union Emissions Trading
System) con el fin de desplazar el uso

del carbon y fomentar los combustibles
menos contaminantes. Los precios
competitivos del gas natural y el aumento
del precio del carbén debido al coste

de los derechos de emision, hacen del
gas natural un combustible mas atractivo
para la generacion. Incluso con la bajada
de precios del carbén causada por la
pandemia, el gas no ha perdido peso

en los paises en los que este cambio

ya estaba consolidado.

En los préximos anos se prevé que los
paises del Este de Europa se adhieran
a esta tendencia, con el consecuente
aumento de demanda de gas natural
para generacion y las posibilidades
de desarrollo en estos mercados.

Descenso en la demanda

y volatilidad en los precios

La pandemia ha impactado en

el consumo de gas negativamente.

La demanda para generacion se

vio reducida por el menor uso de la
electricidad, y por el parén en el sector
industrial y comercial que afecté ademas
a la demanda convencional. Los efectos
de las restricciones han variado por
regiones, siendo Europa la mas afectada
con una reduccion en la demanda
durante los cinco primeros meses de
2020 del 7% respecto al mismo periodo
de 2019.

En Europa, en la bajada en la demanda
de gas durante los primeros meses

de 2020, influyeron unas temperaturas
anormalmente calidas y un aumento
en la generacion procedente de las
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renovables. Las restricciones

impuestas en marzo tuvieron su efecto
en la demanda en meses posteriores.

En el mes de mayo el consumo en Europa
fue un 11% mas bajo que en marzo
(Global Gas Report 2020, IGU).

Como ya se ha comentado anteriormente,
esta histérica bajada en la demanda tuvo
una repercusion directa en los precios

de todos los productos en los diferentes
mercados europeos, unos precios que

ya venian a la baja desde el 2019 debido
al aumento de las exportaciones de GNL
desde Asia.

Como se puede observar en el Grafico 11,
los precios de los mercados europeos
en el producto Day-Ahead han seguido
una tendencia parecida durante todo el
ano 2020. Empezaron a descender en

--------------------------------------------- GRAFICO L1 +cvvrrvnernrtnnttuntnntuattntuantacnanenns

Evolucion del precio de los principales mercados europeos del producto Day-Ahead 2020
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Aclarar que el producto Day-Ahead se corresponde con el producto con entrega en el siguiente dia laborable a su negociacion.
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la segunda mitad del primer trimestre y
Evolucion del precio de otras commodities

registraron una lenta recuperacion en el
cuarto, cerrando finalmente con precios
mas altos que a comienzo de afno.

El ano abri6 con precios entre los
10,50y 11,50 €/MWh, tocando
minimos de 3,00 €/MWh a mitad de
ano y cerrando diciembre entre 17,00
y 22,00 €/MWh. Cabe resaltar la gran
volatilidad de precios y los distintos
rangos de cotizacion del gas natural
durante 2020, asi como la resiliencia
mostrada por los mercados europeos
gracias a la flexibilidad y la liquidez de
los mismos, que permiti6é su recuperacion
en la segunda parte del ano.

En el producto M+1 las conclusiones

que se pueden obtener de la evolucion

de los precios (Grafico 12) son similares,
no se aprecia una gran diferencia de
precios entre los distintos hubs europeos.
Se observa, al igual que en el producto
Day-Ahead, la caida de precios a partir

LOS PRECIOS
DE GAS EN EUROPA

Ilegaron a cotizar por
debajo de los

5 €/MWh
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Evolucion del precio de los principales mercados europeos
del producto Month-Ahead 2020
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del primer trimestre de 2020, tocando
minimos en junio y manteniéndose bajos
hasta finales del tercer trimestre. El afo
cierra con precios superiores a los de
enero del ano anterior. Asi, los precios
abrieron el afno entre los 11,38 y

13,38 €/MWh, cayendo hasta los

3,27 €/MWh a mitad de anos y cerrando
2020 entre 17,37 y 21,90 €/MWh.

Destaca

la capacidad
de recuperacion
de los hubs
europeos
durante 2020
debido a

su flexibilidad

y liquidez

GNL Asia (M+1)
Fuente: MIBGAS Elaboracién propia. MIBGAS y Refinitiv Eikon.

Por otra parte, el resto de commodities
no se han comportado de la misma
forma que los hubs analizados. Todas
han descendido durante los meses de
restricciones mas severas, pero no a los
mismos niveles que los precios del gas
natural, del mismo modo, la recuperacion
no ha sido homogénea en estos
mercados.

Como se observa en el Grafico 13 el Brent
pas6 de abrir el afio a 67,00 $/barril a
tocar los 9,27 $/barril en abril. En este
caso los efectos de las restricciones
fueron visibles en el precio mucho antes

y, aunque aumenté progresivamente
durante los siguientes meses, no consiguié
recuperar los valores de principio de ano,
cerrando a 51,80 $/barril.

Las emisiones, aunque variaron

durante el 2020, se mantuvieron

mas estables que otras commodities
abriendo el ano a 24,39 €/mty cerrando
a 32,20 €/mt, siendo su precio mas bajo
16,40 €/mt (Grafico 13). El mercado de
los derechos de emision europeos ha
adquirido una presencia importante que
esta destinada a quedarse y a aumentar
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En 2020 se desarrollo el tanque
virtual de balance o TVB creando
un hub virtual de GNL que mejora
la gestion de las plantas de

regasificacion

a medida que se implanten politicas
regulatorias mas severas en los distintos
paises europeos con el fin de conseguir
reducir a cero las emisiones de gases

de efecto invernadero netas. Como se
ha mencionado anteriormente, esto
representa una oportunidad de expansion
a corto plazo para el gas natural y de
aumento en la demanda. A este punto
ha contribuido también la transicion del
carbén al gas natural para generacion
eléctrica.

En cuanto al GNL, este ha fluctuado
durante todo el afio afectado por la dificil
situacién causada por la pandemia,
experimentando incluso un repunte
considerable a cierre de ano. Empezo
a 15,76 €/MWh y cerré 2020 en
40,60 €/MWh. Destacar de nuevo, el
auge desde 2019 del GNL y el hambre
por este combustible en todos los
mercados gasistas que ha hecho que
pueda mantenerse estable en un afo
con precios muy volatiles en el sector
energético.

El mercado nacional
de gas

Dos de los hitos mas importantes del
ano 2020 en relacion al sector gasista
espanol fueron las publicaciones

de las Circulares aprobadas por la
Comisién Nacional de los Mercado y la
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Competencia (CNMC): la Circular 8/2019
por la que se establecen la metodologia
y las condiciones de acceso y asignacion
en el sistema de gas natural, y la Circular
2/2020 por la que se establecen las
normas de balance de gas natural.

Si bien la Circular 8/2019 fue publicada

a finales del ano 2019, su impacto se
trasladé al ano 2020 redisefiando el
mercado gasista. Entre otros, el aspecto
mas importante a raiz de la publicacion
de esta Circular, fue la creacion de un hub
virtual de GNL (conocido como tanque
virtual de balance o TVB) con el que se

da paso a un nuevo sistema de gestion
conjunta de la capacidad de regasificacion
y almacenamiento de plantas de GNL.

Esto permitié que el pasado 1 de abril
entrara en funcionamiento el tanque
virtual de balance (TVB) en el mercado
espanol de GNL, pasando de ofrecer
la negociacién de productos spot

de GNL en las diferentes plantas de
regasificacion, a la negociacion en

un Unico punto virtual. De este modo,
MIBGAS Derivatives puso a disposicion
de sus Agentes la negociacion del
producto Intradiario y Diario en el

TVB, registrando ese mismo dia una
transaccion.

Los trabajos de implementacion
y puesta en produccién de este nuevo
sistema de negociacién conjunto en

un dnico tanque virtual (TVB) de las seis
plantas de regasificacion espanolas

se han desarrollado conjuntamente
entre Enagas GTS (Gestor Técnico del
Sistema gasista espanol) y MIBGAS.

Importantes medios internacionales

de energia se hicieron eco de la

noticia. ICIS, por ejemplo, a principios
de junio publicé una noticia en la que
se dejaba constancia de la utilidad de
un Unico punto virtual como mecanismo
para aumentar la liquidez en las plantas
menos utilizadas ya que, en algunos
casos, podria reducirse la distancia de
navegacion de los buques en funcion
del punto de descarga.

Es por este motivo que la Circular
buscara simplificar la operativa de los
Agentes, favoreciendo los intercambios
de GNL con independencia de la planta
en la que se descargue el gas. Con ello,
se pretende fomentar la competencia
y la liquidez en el mercado, intentando
conseguir un uso de las plantas

mas equitativo y facilitando que se
desarrollen nuevos negocios como el
abastecimiento de GNL a los barcos
(bunkering).

Informe Anual 2020 MIBGAS

Es resenable aqui el protagonismo

que esta adquiriendo en los Gltimos
anos el mercado global de GNL, donde
Espafa juega un papel muy importante
por su ubicacion geografica. Por lo tanto,
es muy interesante ver el avance de
este mercado, no solo a nivel nacional
sino también a nivel europeo, ya que el
GNL ganara transparencia mediante la
publicaciéon de un precio real.

Por Gltimo, en esta Circular también
se contemplan nuevos servicios de
contratacién de capacidad, con la
posibilidad de contratarlos de forma
individual o agregada, dando mayores
facilidades a los Agentes para ajustar
su operativa.

La otra Circular de aplicacion

durante 2020, la 2/2020, por su

parte, publicé diferentes medidas

que afectan al balance de los
comercializadores, los cuales deberan
acabar el dia de gas en equilibrio en
funcién de las entradas y las salidas
diferenciadas por infraestructura (la red
de transporte, plantas de regasificacion
y almacenamientos subterraneos).
Ademas, con el objetivo de cubrir
posibles impagos en los desbalances,
los comercializadores deberan constituir

LA DEMANDA
GASISTA NACIONAL
EN 2020 FUE DE

360

TWh

descendiendo
un 9,6% respecto
a 2019
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Tras los
desarrollos
llevados a
cabo en 2020,
se amplia
finalmente

la negociacion
a todas las
dreas de
balance

del sector
gasista: PVB,
TVB y AVB

y actualizar garantias econémicas en
funcion del calculo particular del nivel
de riesgo.

Conforme a esta Circular, MIBGAS,

en el Gltimo trimestre del ano, lanz6

la negociacion de productos de gas
natural con entrega en almacenamiento
subterraneo, en el denominado
almacenamiento virtual de balance (AVB).

De esta manera, el gas negociado en

los cuatro almacenamientos subterraneos
de gas natural con los que cuenta Espana
(Serrablo, Gaviota, Yela y Marismas),

se concentra en un solo punto virtual
(AVB), permitiendo a los usuarios realizar
transacciones de forma anénima a través
de MIBGAS Derivatives. Actualmente, los
productos disponibles para los usuarios
son el Intradiario y Diario.
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Tras esta implementacion, se amplian
las posibilidades de negociacion por
parte de los usuarios, quienes a través
de MIBGAS o MIBGAS Derivatives pueden
comprar o vender gas en cada uno de
los tres sistemas de balance del sistema
gasista: en la red de transporte o punto
virtual de balance (PVB), en las plantas
de regasificacion o tanque virtual de
balance (TVB), y en los almacenamientos
subterraneos o almacenamiento virtual
de balance (AVB).

Como consecuencia de todos estos
cambios regulatorios, el Grupo MIBGAS
persigue:

- dar mayor flexibilidad a los usuarios,
con transacciones firmes y sin
restricciones de red,

- incrementar la seguridad del sistema
gasista, proporcionando al usuario
la posibilidad de mantener su balance
equilibrado en cualquiera de las areas, y

- proporcionar liquidez al mercado
a través de la participacion de los
creadores de mercado.

En definitiva, tras estas mejoras
regulatorias, MIBGAS da un paso

al frente al fomentar la liquidez en

el mercado organizado, ademas

de contribuir a la creacién de un hub

de referencia de gas natural y gas natural
licuado en el suroeste de Europa.

Creadores de mercado

Tal y como se apuntaba anteriormente,
uno de los instrumentos utilizados

para proporcionar liquidez al mercado,
es el de la figura de creador de mercado.

Axpo Iberia SLU y Engie Espana SL
ejercieron ese papel de manera
voluntaria tanto en el primer como

en el segundo semestre del ano 2020,
siguiendo las directrices marcadas por
la Resolucion de la Direccion General
de Politica Energética y Minas en la que
se adjudica este servicio.

El objetivo de esta figura es la de
proporcionar mayor liquidez al mercado
mediante la formalizacion de ofertas

de compra y venta en la plataforma de
negociacion, manteniendo determinados
diferenciales de precio maximos entre
dichas ofertas.

Asimismo, el pasado verano MIBGAS
Derivatives avanz6 en el desarrollo del
hub de GNL a través de un acuerdo con
Pavillion Energy Spain, empresa filial

de Temasek, con el que este Agente

se convertiria en el primer creador de
mercado de GNL en Espana. El acuerdo
entrd en vigor el pasado 1 de julio por un
periodo de tres meses que, sin embargo,
se ha ido extendiendo hasta hoy.

(1) Progreso mensual de la demanda. Diciembre
2020. Enagds GTS.
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Gracias a la participacion de Pavillion
Energy, referente mundial en la
comercializacion y optimizacion de GNL,
este hito ha supuesto un claro impulso
a la negociacion de productos de GNL
en el tanque virtual, promoviendo la
creacion y publicacion de un precio

real de GNL referente en Europa.

Impacto de la crisis del
coronavirus en la demanda
nacional de gas

En 2020, el impacto de la crisis
provocada por la pandemia también
afect6 al sector gasista donde la
demanda de gas natural en Espana
descendi6 un 9,6% respecto a 2019,
segln datos de Enagés. Tal y como
puede observarse en el Grafico 14, todos
los meses de 2020, salvo diciembre,
registraron menores consumos que
2019.

Los meses que mas sufrieron estos
descensos coincidieron con los meses
en los que el confinamiento fue mas
severo (abril, mayo y junio). El consumo
total en 2020®™ fue de 360 TWh, donde
el convencional representé 271 TWh
(-5,5% respecto a 2019) y el consumo
de gas destinado a generacion eléctrica
se situé en 89 TWh (-20,2% comparado
con 2019).
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--------------------------------------------- GRAFICO A5 -cvvrrvrernrtuntnnttuntuttuattntuacenennns
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Como puede observarse, el descenso del
consumo de gas para generacion eléctrica
fue muy pronunciado. En el Grafico 15,

se lleva a cabo una comparativa de este
consumo en funcion de los meses de
ambos afnos, observandose notables
descensos en 2020 respecto a 2019
durante los meses mas calidos.

Sin embargo, es importante recordar que
el ano 2019 fue extraordinario en cuanto
a consumo de gas se refiere (Grafico 16).
La demanda crecié un 14% respecto

a 2018y la aportacion de los ciclos
combinados al mix energético batid
récord. En ese afo, la demanda de gas
natural para generacion eléctrica se
situé en 111 GWh (+80% comparado

con 2018).
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Comportamiento de

las principales commodities
respecto a MIBGAS

2020 ha sido un ano agitado, no solo
para el mercado espanol, sino también
para los principales mercados de gas
en el mundo. En concreto, se analiza
la evolucion del TTF holandés cuya
cotizacion a lo largo del afio ha tenido
un comportamiento muy similar a la
de MIBGAS.

Es interesante comparar los

precios de estos dos mercados con

la evolucion del GNL asiatico. El exceso
de oferta de gas a finales del 2019 y
comienzos de 2020, devino en caidas
generalizadas de las cotizaciones

de todos los mercados, llegando a

--------------------------------------------- GRAFICO 16 «-cvvrrvrerertnnttntuntintuattntuancnnenns
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finales del segundo trimestre a registrar
los valores minimos.

La baja demanda de gas, especialmente
en Asia donde a principios de ano se
rechazé la llegada de numerosos buques
de GNL procedentes de Estados Unidos,
sumada a la falta de acuerdo entre
Rusia y Arabia Saudi para recortar la
produccion de crudo, fueron los factores
del hundimiento del precio del gas.

A finales de marzo el crudo Brent
cotizaba por debajo de 30 $/b por el
parén econémico mundial, ante el exceso
de oferta y la escasa demanda.

Cabe mencionar que en relacion al
mercado gasista espanol, el 21 de mayo
de 2020, se alcanzé el precio minimo
histérico de 4,32 €/MWh para el gas
con entrega en el dia siguiente. Precio
minimo en los cinco anos de existencia
de MIBGAS.

Por el contrario, a partir del tercer
trimestre, se observa que los principales
indices tienden a distanciarse entre

si (Grafico 17), especialmente el GNL

Informe Anual 2020 MIBGAS

de Asia ante reducciones de la oferta
y el comienzo del fin del confinamiento.
De hecho, a partir del Gltimo trimestre,
la diferencia de este indice respecto

al producto M+1 holandés y espafol
se hizo cada vez mas grande.

La tormenta perfecta se dio a lo

largo del mes de diciembre, en el

que la demanda de GNL en Asia se
dispar6 como consecuencia de unas
temperaturas extremadamente frias en

el continente, afectando a su cotizacion,
que llegd a tocar los 40 €/MWh, mientras
que los precios en el TTF y MIBGAS
rondaban los 18-20 €/MWh.

Los metaneros americanos comenzaron
a suministrar GNL de manera masiva

al continente asiatico, congestionando
el canal de Panama, y provocando que
los precios se dispararan en pocas
semanas.

--------------------------------------------- GRAFICO 17
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LA COTIZACION DEL TTF
HOLANDES DURANTE
2020 HA TENIDO UN
COMPORTAMIENTO
MUY SIMILAR A LA

DE MIBGAS, LO QUE
EVIDENCIA QUE HA
SIDO UN ANO AGITADO,
NO SOLO PARA EL
MERCADO ESPANOL,
SINO TAMBIEN PARA
LOS PRINCIPALES
MERCADOS
MUNDIALES DE GAS
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Durante el ano 2020,

el producto Intradiario ha
sido el mas utilizado por los
Agentes y destaca también
la consolidacion del Fin de
Semana que ha duplicado
su cuota de negociacion en
relacion a 2019. La negociacion
en mercado continuo vuelve
a superar el 90% del total
registrado este ano
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Los resultados obtenidos en dichas e GRAFICO 119 «cvvvvrvreneeneaneateneaneaneaneaeeneeneananns

métricas permiten comparar la situaciéon
actual de MIBGAS con la de los principales

Evolucion de

la negociacién Evolucion (anual y mensual) del volumen de gas negociado en MIBGAS (GWh)

y porcentaje de la demanda nacional de gas natural cubierto por MIBGAS

En este apartado se analiza la evolucion

hubs de gas europeos, observandose

de la liquidez y profundidad del mercado una notable mejora en la liquidez de la T1 T2 T3 T4
organizado de gas en la plataforma plataforma de negociacion. = . g 6.000 5.417
MIBGAS a partir del nimero de Agentes, 8 §§ 2 5.500 4854 o
los volimenes negociados y el nimero de Nimero de Agentes - g i'ggg 17'6474002
ofertas y de transacciones. Asi mismo, se El nimero de Agentes registrados en = 4:000 3.605 128%
completa contextualizando los indicadores MIBGAS ha sido de 144 al finalizar el ] S 3500 | - 30853200
anteriores en el marco del Gas Target 2020. El Gréfico 18 muestra el notable 8° :é; a000 [ 5w 258, L, 2008 22 g
Model (GTM), de forma que se puede incremento -un 37%- en el nimero £z “é 2,500 fL0:5% 10.9%
observar la mejora del funcionamiento del de Agentes a cierre de ano desde aq° £ 2.000
mercado a partir de las métricas definidas el comienzo de la negociacion y su §§ g i'zgg
por ACER: participacion, asi como la evolucion < § '500

mensual durante 2020. =

2016 2017 2018 2019 2020 ene feb mar abr may jun jul ago sep oct nov dic

= Profundidad del mercado.

- Sensibilidad del precio de las ofertas
de compra y venta.

- Ndmero de transacciones.

- Diferencia entre los precios de
las ofertas de compra y venta
0 bid-ask spread.

En concreto, este ano se han incorporado
39 nuevos participantes. Ademas, el
nimero de Agentes activos en el mercado
durante 2020 se ha movido en valores
comprendidos entre 65y 90, con una
media de 76 (un 36% mas que en 2019,
cuando fue de 56), lo que confirma

.............................................. GRAFICO L8 «cvvverreeemmmaannnneeeeeeeeseannnnneeeeeeanns

Evolucion (anual y mensual) del nimero de Agentes dados de alta en MIBGAS
y del nimero de Agentes activos en el mercado

ene feb mar

may jun jul ago sep oct nov dic
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% Namero de Agentes dados de alta B NGmero medio diario de Agentes activos

Fuente: MIBGAS.

Nota: para el calculo del nimero medio diario de Agentes activos se han excluido los fines de semanas y los dias festivos.
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M Volumen de gas negociado en MIBGAS ~ [xx% Volumen negociado/Demanda total nacional

Fuente: MIBGAS.

que las comercializadoras y empresas
apuestan, cada dia mas, por usar la
plataforma de MIBGAS como opcién
para la compra y venta de productos
de gas natural.

Volimenes negociados
El volumen negociado es un indicador

histéricamente relacionado con el grado

de desarrollo y madurez del mercado
organizado de gas. No se puede obviar,
que 2020 ha sido un ano especial,
marcado por una pandemia que ha
incidido también en el desempeno
del mercado gasista. Por ello, y en
consonancia con otros mercados
europeos, se ha visto interrumpido el
incremento constante de liquidez que
se estaba produciendo anualmente
desde que el mercado se puso en
funcionamiento en 2015. En este ano
marcado por la pandemia, el volumen
negociado ha sido inferior al que se
alcanzaba en 2019.

Evolucion del volumen total
negociado en MIBGAS

En el Grafico 19 puede observarse

la evolucion del volumen negociado

en MIBGAS, en términos absolutos,

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

(1) La tasa de rotacion o churn rate se define como
el numero de veces que cada molécula de gas
cambia de fitular en el mercado organizado de
gas hasta que se produce la entrega del gas
objeto de los contratos. Dado que el tamano
del mercado gasista, medido en términos del
consumo total, deberia estar relacionado
positivamente con el nivel de negociacién,
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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En 2020 la negociacion total de

MIBGAS (productos spot y prompt) fue de
39.780 GWh, lo que supuso un descenso
del 17,6% respecto a 2019. Cabe hacer
mencion de que, si bien la negociacion
en 2020 se ha visto afectada por la
pandemia provocada por el Covid-19,

en 2019, la actividad inusualmente alta
y anémala de dos Agentes, concentrada
principalmente en la segunda quincena
de abril®, hizo que el volumen total anual
fuera extremadamente alto. De ahi que
al comparar la liquidez de ambos afnos
se obtenga este resultado.

Es preciso senalar que es durante el
segundo trimestre del ano cuando se
registraron los niveles de negociacion mas
bajos pero, como refleja la estabilidad

del porcentaje de cobertura de demanda,
el descenso de la liquidez estuvo
acompasado con la fuerte disminucién

de la demanda que provocé la pandemia
durante esos meses. Asi mismo, es
destacable la constante recuperaciéon que
se observa a partir del mes de julio y que
llevo al mercado a cerrar el Gltimo mes
del afio con un volumen de negociacion
de 5.417 GWh. El segundo mes de mayor

(2) Durante el mes de abril de 2019, una
comercializadora realizd operaciones de
compraventa de gas natural, tanto en
el mercado organizado como mediante
operaciones bilaterales con otra
comercializadora que supusieron unos
desbalances acumulados en dicho periodo
del orden de 2.544 GWh, al no haber
aportado el gas necesario para cumplir con
los compromisos adquiridos. En base a estos
hechos, ambas empresas fueron deshabilitadas,
tal y como puede consultarse en el Boletin
Oficial del Estado:

- Orden TEC/819/2019, de 24 de julio.
- Orden TEC/878/2019, de 1 de agosto.
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EN EL ANO 2020
SE NEGOCIO UN
VOLUMEN TOTAL DE

GWh

en productos spot y prompt

negociacion fue octubre (4.854 GWh),
siendo a su vez el mes de mayor cobertura
de la demanda (17,6%). Cabe mencionar
que el promedio del volumen mensual
negociado es, en 2020, de 3.315 GWh;
valor que, si se excluye el mes de abril de
2019 por su escasa representatividad,
practicamente iguala el valor promedio
registrado en ese ano (3.409 GWh).

Volumen negociado por producto

La reduccioén del volumen negociado
durante 2020, respecto al ano anterior,

se ha reflejado también en el acumulado
de cada uno de los productos. Del mismo
modo, aunque existiendo diferencias en la
cuota que representa cada producto sobre

VOLUMEN
Mes TOTAL

Siguente

48270

9.258 GWh awh

Resto
Finde de Mes
Diario Semana 230 GWh
D¥2/D¥S 5257 Gwh 05%
7.227 GWh

Diario D+1
12.758 GWh

Intradiario

16,540 GWh

2019

Fuente: MIBGAS.

el total y considerando el notable aumento
de la negociacion del producto Fin de
Semana, se sigue constatando el caracter
spot y, por tanto, de mercado de balance
de la plataforma MIBGAS, representando
el 82,6% del volumen negociado en

2020 (Grafico 20).

Asi, se observa que el producto mas
utilizado por los Agentes continla siendo
el Intradiario (14.891 GWh), y que ha
llegado incluso a recuperar el peso que
habia perdido en 2019 en el conjunto,
pasando del 34,3% en 2019 al 37,4%
este ano. El segundo producto mas
negociado en 2020 ha sido el Diario D+1
(10.208 GWh, 25,7%), que desplaza de
nuevo al producto Mes Siguiente a la
tercera posicion (6.740 GWh, 16,9%).
Debe senalarse el notable incremento
en la negociacion del producto Fin de
Semana que, durante su segundo ano de
negociacion, ha logrado duplicar la cuota
que representd durante el ano 2019,
alcanzando un volumen de 4.214 GWh
(10,6% respecto al total). Por su parte,

el volumen negociado de los productos
Diarios D+1/D+5 y Resto de Mes ha

Informe Anual 2020 MIBGAS

VOLUMEN Mes
TOTAL Siguente

30.780GWh  6.740 GWh Resto

e Mes Fin de
169% 177 GWh Semana
0,4% Diario
4.214GWh b2y

3550GWh piario D+1

10.208 GWh

Intradiario

14.891 GWh

2020

descendido en practicamente la misma
proporcién que el volumen total, por lo
que la cuota que ha representado cada
uno de ellos sobre el total en 2020 se

ha mantenido. El volumen de negociacion
de los productos Diarios D+2/D+5 ha sido
de 3.550 GWh (8,9% respecto al total) y
el del producto Resto de Mes de 177 GWh
(0,4% del total).
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El mercado muestra cada vez

una mayor independencia de

las medidas de liquidez instauradas
en la plataforma para fomentar

su desarrollo

Volumen negociado por tipo

de negociacién

En 2020 han continuado presentes
algunas de las medidas de liquidez
instauradas para fomentar el crecimiento
de la plataforma, si bien este ano continta
sin haberse negociado ni gas talon ni gas
colchon. En el Grifico 21 se representan
los volimenes que han supuesto las
acciones de balance y la compra de
gases regulados (gas de operacion, talon
y colchén) sobre el volumen total anual

.............................................. GRAFICO 21

negociado, constatando que continda

la tendencia de anos anteriores, que

el mercado muestra cada vez una mayor
independencia de dichas medidas. La
negociacion libre representa el 91,9%

del volumen total, mayor que en 2019
(89,3%), adquiriendo la cuota tanto de

las acciones de balance, que han reducido
su proporcion al 6,1%, como la del gas

de operacion, que descendié al 2,1%.

Por su parte, la introduccion de los
creadores de mercado en 2017 supuso
un impulso en la liquidez de aquellos

Variacion del volumen acumulado anual negociado en MIBGAS,
desagregado por tipo de negociacion (2019 - 2020)

Acciones VOLUMEN

de Balance TOTAL
foie Gases
Negociacion

Libre Regulados 4.078 48.270
43.083 1.109 GWh Gwh Gwn
| 2,3% 8,4%

GWh

2019

Fuente: MIBGAS.
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VOLUMEN ~ Acciones
TOTAL de Balance Gases Negosiacién

39.780 2.413 Regulados Libre
Gwh GWh 820 GWh 6538

awn

91,9%

2020
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Evolucion del volumen total anual negociado en MIBGAS por los market makers
y por el resto de los Agentes del mercado (GWh)

2016 100,0%
2017 98,3% J17%
D+1 2018 90,7% M o
2019 94,0% 16,0%
2020 94,8% 5%
2016 100,0%
2017 | 714% [l 22.6%
M+1 2018 48,5% [ |
2019 e, e
2020 205% | INNTOSTRNNN
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Volumen de gas negociado (GWh)

M Volumen de gas negociado por market makers
Fuente: MIBGAS.
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LA NEGOCIACION
LIBRE REPRESENTA EL

91,9.

del volumen total
durante 2020

productos en los que participaban: Gunvor
International B. V. actué en los productos
Diario D+1 y Mes Siguiente durante el
primer semestre, mientras que Axpo Iberia
SLU fue creador de mercado Gnicamente
en el producto Mes Siguiente en el
segundo semestre. Durante dicho ano se
pudo observar una mejora en la liquidez
de ambos productos, especialmente en

el producto Mes Siguiente (Grafico 22).

Como medida adicional de fomento de

la liquidez, mediante la Resolucién de 11
de diciembre de 2017, de la Secretaria
de Estado de Energia, se establece la

Volumen de gas negociado por el resto de los Agentes

obligacion de actuar como creadores

de mercado obligatorio a los operadores
dominantes del mercado de gas natural
(Gas Natural Fenosa y Endesa), a partir
de enero de 2018, en los productos Diario
D+1y Mes Siguiente. Su participacion,
junto con la de los market makers
voluntarios (Engie Espana, S.L. y Axpo
Iberia SLU) en el producto Mes Siguiente,
ha supuesto un aumento muy notable en
la liquidez de MIBGAS.

Si bien los volimenes negociados por
los market makers continGan siendo
realmente representativos, y en especial
en el producto M+1, cabe destacar

que el porcentaje de lo negociado por
los mismos en ambos productos en
relacion al volumen total negociado

ha disminuido en 2020 en comparacion
con los afnos anteriores. Un signo mas
de que el mercado va ganando robustez
ano tras ano.
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.............................................. GRAFICO 23 “cvveerteeeeoaannnnneeeeeeeeaeaannnneeeeeeanns

Evolucion del volumen anual de gas negociado en MIBGAS desagregado
por tipo de negociacion: subasta y mercado continuo (2016 - 2020)

\ 2016 \ 2017

2018 \ 2019 2020

40.000

30.000

(GWh)

20.000

10.065

10.000
3.279 3.287 3.311
0 ,

Subasta I Mercado continuo
Fuente: MIBGAS.

Volumen mensual de gas transaccionado
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LA NEGOCIACION
EN EL MERCADO
CONTINUO VUELVE
A SUPERAR EL

90..

del total, signo de la confianza
de los Agentes en MIBGAS

Volumen negociado desagregado

en subasta y mercado continuo

El mecanismo de negociacion de MIBGAS
mantiene para cada producto una subasta
de apertura antes de la negociacion en
mercado continuo, con el objetivo de
concentrar la liquidez en la apertura y
disponer lo antes posible de una senal

de precio.

Se observa cémo el volumen anual

negociado en subasta ha mantenido
valores similares desde 2016 (Grafico 23),
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43.790

]
20.803 .
.

35.882

3.458 4.480 3.898
85,7% 90,7% 90,2%

aunque en los dos Gltimos anos ha
supuesto un porcentaje notablemente
inferior sobre el total negociado en

anos anteriores, dado el importante
crecimiento que ha sufrido la negociacion
en el mercado continuo, cuya aportacion
ha superado en los dos Gltimos afios el
90% del total negociado. En el ano 2020,
el volumen total negociado ha sido de
3.898 GWh en subasta, y de 35.882 GWh
en continuo.

Que la liquidez en el mercado continuo
haya aumentado tanto en los dos ultimos
anos en comparacion con los tres
anteriores refleja la creciente confianza

de los Agentes en la plataforma de MIBGAS
para gestionar y optimizar sus carteras. Por
su parte, la solidez que muestra la subasta
consolida su papel como mecanismo de
fijacion del precio de apertura para las
sesiones del mercado continuo.

Informe Anual 2020 MIBGAS

................................................ TABLA 2 «ccocceeeeonnttanteaneeaieteaeteanteaneenneeannns

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

VALORES VALORES
UMBRALES UMBRALES
PRODUCTOS SPOT PRODUCTOS PROMPT

METRICA 1 Profundidad de las ofertas
de compra (M1C)
o venta (M1V)

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

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

METRICA 2 Diferencia de precio entre <0,4 % de la oferta <0,2 % de la oferta
las ofertas de compra de compra (bid) de compra (bid)
y venta (M2) mas alta mas alta
METRICA 3 Ndmero de transacciones > 420 transacciones > 160 transacciones
diarias (M3) diarias diarias

Fuente: ACER (2015). Elaboracion propia.

Que la liguidez en el mercado
continuo haya aumentado tanto en
los dos Ultimos anos en comparacion
con los fres anteriores refleja la
creciente confianza de los Agentes
en la plataforma de MIBGAS para
gestionar y optimizar sus carteras

Monitorizacion
de la liquidez

Introduccion

Las métricas definidas por ACER, en

el Gas Target Model (GTM) (Tabla 2),
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.

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 (inicamente
los datos relativos a MIBGAS.

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
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................................................ TABLA 3 ccoveeeneeanaeanneanneaaneeaneeaneeaneeanneannns

Profundidad de las ofertas de compra y venta correspondientes a
los productos MIBGAS Intradiario, MIBGAS D+1 y MIBGAS M+1 (2016 - 2020)

2016 2017 2018 2019 2020
PROFUNDIDAD DE LAS OFERTAS DE (MWh):

PRODUCTO Compra Venta Compra Venta Compra Venta Compra Venta Compra Venta
MIBGAS

Intradiario 83,0 97,0 125,0 137,0 106,0 119,0 125,0 151,0  202,0 199,0
MIBGAS D+1 44,0 94,0 108,0 125,0 113,0 121,0 147,0 184,0  188,0 190,0
MIBGAS M+1 50 0,0 10,5 17,0 23,0 23,0 22,0 22,0 35,0 38,0

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

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 3 se muestran los resultados

de esta métrica en 2020 para los

productos MIBGAS Intradiario, MIBGAS

s e sesssscs s e s sssss s s e e ee D+1y MIBGAS Mes Siguiente, por ser

cese e los mas representativos del mercado,

coee comparandolos con los obtenidos en
los anos anteriores.

(\ Se observa una notable mejoria en la

profundidad de las ofertas de los tres
productos analizados (Intradiario, Diario
D+1y M+1), tanto de compra como de
venta, respecto a los anos anteriores.
Cabe destacar el notable incremento en
la profundidad de las ofertas del producto
MIBGAS M+1 que, si bien el ano pasado
j practicamente igualaba la métrica el valor
( / ) del ano anterior, en 2020 ha aumentado
considerablemente.

Durante 2020, se produce una
notable mejora de la profundidad
de las ofertas de los productos
Intfradiario, D+1 y M+1

66

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 y, por consiguiente,
una mayor probabilidad de que aumente el
ndmero de transacciones en el mercado y,
por tanto, la liquidez 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 4 se muestran los resultados
obtenidos en dicha métrica para los
anos 2016-2020 en los tres productos
mas utilizados por los participantes del
mercado.

En esta métrica se observa que, para los
productos MIBGAS D+1 y MIBGAS M+1,
los valores han aumentado en 2020
respecto a 2019 y que, sin embargo,

Informe Anual 2020 MIBGAS

para el producto MIBGAS Intradiario

la cifra ha disminuido. Este incremento
de la diferencia de precios entre las
ofertas de compra y de venta expresado
en porcentaje para los productos D+1y
M+1, se debe a la disminucion de precios
durante este Ultimo afo ya que, si se
aplican los porcentajes obtenidos a los
precios promedios en 2019 el spread
absoluto fue de 0,29 €/MWh para el
producto D+1 mientras que en el Gltimo
ano se mejord a 0,25 €/MWh.

e e e 0000 00

e e 000000000000 00

................................................ TABLA 4 -« cccceveeonnetanteanteaieteaetoaneeaneenaeeannns

Diferencia de precio (spread) entre las ofertas de compra y venta correspondientes
a los productos MIBGAS Intradiario, MIBGAS D+1 y MIBGAS M+1 (2016 - 2020)

2016 2017 2018 2019 2020
PRODUCTO Diferencia de Diferencia de Diferencia de Diferencia de Diferencia de
precio entre precio entre precio entre precio entre precio entre
de compray de compray de compray de compray de compray
de venta (%) de venta (%) de venta (%) de venta (%) de venta (%)

MIBGAS
Intradiario 2,8% 2,3% 1,3% 2,5% 2,3%
MIBGAS D+1 3,7% 3,4% 1,4% 1,9% 2,4%
MIBGAS M+1 4,1% 3,4% 1,1% 1,6% 2,8%

Fuente: MIBGAS.
Nota: para el calculo anual de la métrica se ha realizado la media anual de los valores diarios.
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LOS TRES AGENTES
CON MAYOR CUOTA
DE COMPRAS
SUMAN EL

25,9,

mientras que los tres lideres en
las ventas representan el

23,4,

Nimero de transacciones diarias
Un ndmero razonable de transacciones
ofrece garantias a los participantes

del mercado de que la sefal 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 5
indican que la métrica ha mejorado
notablemente en el producto MIBGAS
Intradiario; que la liquidez del producto
MIBGAS D+1, medida en nimero de
transacciones, ha igualado en 2020 la
alcanzada durante el ano anterior; y que
es el nimero diario de transacciones
en el producto MIBGAS M+1 el que

ha disminuido notablemente. A pesar
de que la tendencia es de mejora aho
tras ano, los valores registrados en
MIBGAS continian estando por debajo
de los valores minimos especificados
por el GTM para los productos D+1y
M+1 (420 y 160 transacciones por dia,
respectivamente).

................................................ TABLA B ccccconeeonttanteanteaieeaneeeaneeaneeneeannns

Nimero de transacciones diarias correspondientes a los productos MIBGAS Intradiario,
MIBGAS D+1 y MIBGAS M+1 (2016 - 2020)

2016 2017 2018 2019 2020
PRODUCTO Ndmero de Numero de Ndmero de Numero de Ndmero de
transacciones transacciones transacciones transacciones transacciones
diarias diarias diarias diarias diarias

MIBGAS
Intradiario 9,0 37,0 100,0 186,0 203,0
MIBGAS D+1 9,0 17,0 41,0 99,0 99,0
MIBGAS M+1 0,0 0,0 7,0 9,0 5,0

Fuente: MIBGAS.

Nota: los valores mostrados en la Tabla 4 se corresponden con la mediana del nimero de transacciones diarias; por lo
tanto; el valor O correspondiente al nimero de transacciones del producto MIBGAS M+1 es indicativo de que mas de la
mitad de los dias de mercado no se han registrado transacciones para dicho producto.
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Media anual (2016 - 2020) y mensual (2020) del indice HHI diario
diferenciando entre transacciones de compra y de venta en MIBGAS
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M Ventas M Compras
Fuente: MIBGAS.

1.355

Nota: se han excluido los fines de semana y los festivos. La linea horizontal indica el valor umbral establecido por el GTM (2.000).

Concentracion de mercado

El indice de Herfindahl-Hirschman® (HHI)
es utilizado habitualmente para informar
sobre la concentracion 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 24).

La notable reduccion del valor indice

HHI interanualmente desde el inicio de
mercado es un reflejo de la mejora en la
liguidez de MIBGAS, paralela al aumento
en la competencia. En concreto, se observa
que, en 2020, al igual que durante los

dos anos anteriores, el valor se encuentra
por debajo del umbral establecido por el
GTM (2.000), indicando una aceptable
concentracion de mercado y, por tanto, de
competitividad. Mensualmente, se aprecia
que tampoco se ha llegado a superar dicho
valor en todo 2020, hecho que todavia no
habia llegado a ocurrir.

Los tres Agentes con mayor cuota de
compras suman el 25,9% (contando
el primero con el 11% sobre el total),

mientras que los tres lideres en las ventas
representan el 23,4% (el mayor un 9,5%).
Agrupando compras y ventas, los tres
Agentes con mayor cuota de mercado
cuentan con el 22,2% del total, siendo

el 9,3% atribuido al Agente con mayor
participacion.

Evolucion de los precios

El afho 2020 experimento6 un patrén de
precios alejado de la estacionalidad, con
una tendencia predominantemente bajista
en las cotizaciones de todos los productos
desde el inicio del ano hasta el mes de
mayo, y una constante recuperacion desde
ese mismo mes hasta el cierre de 2020.

(3) 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 serd la concentracion
de mercado (un valor de 10.000 indica
competencia nula, y un valor tendente
a cero, competencia perfecta).
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TABLA 6

Valor medio ponderado del Precio Ultimo diario de cada producto negociado
en MIBGAS (2019 - 2020)

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

2019 MIBGAS Intradiario 25,38
MIBGAS D+1 24,89 | 20,88

MIBGAS D+2/D+5 24,74

MIBGAS Fin de Semana --

MIBGAS Resto de Mes  [PASKES

MIBGAS Mes Siguiente  REIYE]

2020 MIBGAS Intradiario
MIBGAS D+1
MIBGAS D+2/D+5
MIBGAS Fin de Semana
MIBGAS Resto de Mes

MIBGAS Mes Siguiente

Fuente: MIBGAS.

La pandemia
mundial
provocada

por la crisis
sanitaria dejo
en MIBGAS
precios minimos
historicos

de hasta

3,80 €/ MWh

Asi, durante los cinco primeros meses,
los precios descendieron desde valores
superiores a los 11,00 €/MWh en todos
los productos para el mes de enero, hasta

70

14,70 13,00 14,80 12,04 11,36 14,40

14,59 13,42 13,86 12,18 12,19 13,04 13,54 11,78
14,59 13,27 13,87 11,94 12,02 12,85 13,71 11,96
14,43 13,16 13,94 12,10 11,72 12,74 13,49 12,02

14,02 12,84 13,57 11,86 11,31 12,31 13,08 11,28

14,60 13,47 13,37 1281 14,29-15,58 13,82

531 631 625
542 653 6,36
528 6,46 6,40
515 6,18 6,05

557 | 575 6,89 - )

560 699 7,01 14,46 | 14,75

situarse en el entorno de los 5,00 €/MWh
en mayo (Tabla 6). Dicha situacion estuvo
motivada por la pandemia mundial
provocada por el coronavirus, y dejé en
MIBGAS los precios minimos registrados
hasta la fecha: el Precio Ultimo que se
obtuvo el dia 24 de mayo para el producto
MIBGAS Intradiario fue 3,80 €/MWh;

el precio minimo registrado para el producto

MIBGAS D+1 se obtuvo en la sesién del
21 de mayo, y fue de 4,32 €/MWh. Desde
entonces se aprecia una constante
recuperacion de los precios, siendo el
empujon al alza mas pronunciado durante
el cuarto trimestre y en especial durante
el dltimo mes del afo, con unos precios
promedios que llegaron a superar los
18,00 €/MWh.

Mayo y diciembre han sido los meses que
han destacado en el ano 2020 con los
precios minimos y maximos en promedio
respectivamente. El producto MIBGAS D+1
en mayo, el mes con menor cotizacion
promedio del ano, fue en torno a

9,00 €/MWh mas barato que en 2019.

Informe Anual 2020 MIBGAS
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Evolucion del precio de cada producto negociado en MIBGAS en 2020
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Fuente: MIBGAS.

En el Grafico 25 se observa la evolucion

de los productos mas liquidos de MIBGAS
(Intradiario, D+1 y M+1), pudiéndose
apreciar la elevada correlacion entre ellos
durante todo el ano 2020. El producto
MIBGAS Intradiario se aleja puntualmente
del resto de productos durante los meses
invernales, meses en los que la volatilidad
de los precios de los productos spot fue
algo mas elevada. Sin embargo, durante
practicamente todo el aio los tres
productos muestran una alta correlacion.

Evolucion del precio MIBGAS D+1
El producto spot mas representativo
entre los negociados, el MIBGAS D+1,

ha mostrado en 2020 un precio promedio
claramente inferior (10,25 €/MWh) al
visto en 2019 (15,38 €/MWh) (Gréfico 26)
y un comportamiento notablemente
distinto al que tuvo el pasado ano.

Las circunstancias especiales de 2020,
abordadas en capitulos previos, explican
este comportamiento diferencial.

.............................................. GRAFICO 26 «+cvrrereemmmnneeeeeeeenaannnneeeeeeeeeeannnns
Evolucién del Precio Ultimo Diario del producto MIBGAS D+1 (2019 - 2020)

ene ‘ feb ‘ mar ‘ abr ‘ may ‘

‘ jul ‘ ago ‘ sep | oct ‘ nov ‘ dic

Precio de Ultimo Diario: MIBGAS D+1
(€/MWh)
B
@

M,

| o VN

EV‘J“ I'\A\fr/ /A\W”j
W

12019 mW2020
Fuente: MIBGAS.

71

@

<

>




Mercado Ibérico del Gas

Elevado grado
de correlacion
entre el precio
de MIBGAS vy
el del resto de
los mercados
europeos

Evolucion de los precios spot
del gas natural en Europa
Durante el ano 2020 destaca el
elevado grado de correlacion mostrado
entre MIBGAS y el resto de mercados
europeos (Grafico 27). Si bien ha habido
momentos a lo largo del ano en los que
se observa que aumenta el spread de
precios entre MIBGAS y el resto de los
mercados, la tendencia general ha sido
de gran convergencia entre todos los
mercados europeos. Debe destacarse

que el precio de MIBGAS ha llegado a
situarse por debajo del precio del TTF
en numerosas ocasiones, concentradas
fundamentalmente en los meses de
septiembre, octubre y noviembre.

Evolucion de la volatilidad de
los precios spot del gas natural
en Europa

En 2020, los mercados de gas natural
europeos registraron valores medios
anualizados de volatilidad superiores

a los de 2019. En el Grafico 28 se muestran
los valores de volatilidad de MIBGAS y

el TTF, situados entre el 34% y el 194%
para sus productos diarios (D+1). La
volatilidad anualizada de MIBGAS se situ6
en un valor del 104%, superior a la del
TTF, cuya volatilidad fue del 80% .

Entre los meses de enero y mediados de
mayo la volatilidad de MIBGAS fue superior
a la del TTF, y esta tendencia se repiti6

(4) En 2019 los valores anualizados de la volatilidad
(MIBGAS 91%, TTF 73%) fueron inferiores a los
mostrados este ano.

.............................................. GRAFICO 27 +cvvvereeeeaanneeteeaaanneeeeeeaanneeeeenannns

Evolucion del precio promedio ponderado, por dia de negociacion,
del producto Day-Ahead en MIBGAS y en los principales hubs europeos (2020)

B MIBGAS M PSV-ltalia M NBP - Reino Unido

Fuente: MIBGAS, ICE, GME y EEX. Elaboracion propia.
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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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Evolucion de la volatilidad de los precios del producto Day-Ahead
en MIBGAS y en el TTF (2020)

ene feb sep oct nov dic
200%

SNV LN

0%

Volatilidad (%)

B TTF - Holanda M MIBGAS

Fuente: MIBGAS, ICE, GME y EEX. Elaboracion propia.
Nota: la volatilidad se ha calculado a partir del método de Garch, excluyendo fines de semana.

desde septiembre hasta final de ano.
Entre los meses de mayo y septiembre
se registraron cambios bruscos de
volatilidad, siendo en numerosas
ocasiones notablemente superiores
los del TTF que los de MIBGAS.

Nivel de integracion de MIBGAS con
el resto de mercados spot de Europa
En el Grafico 29 se muestran los flujos de
importacion de gas en la interconexién VIP
Pirineos y el spread entre ambas zonas

de mercado (MIBGAS-PEG).

............................................. GRAFICO 29 vvvvvrmmmmmnneeneneaeeeoeeeeeeeeaeaaeeeeenns

Evolucion del flujo fisico de importacion VIP Pirineos y
spread MIBGAS - PEG para el producto Day-Ahead (2020)

250

225,0

Spread entre los hubs MIBGAS-PEG (€/MWh)
al
S

Flujo fisico importacion VIP-Pirineos (GWh/d)

I MIBGAS-PEG I Flujo fisico importacion

Nota: se han excluido los fines de semanas y los dias festivos.
Fuente: Enagas, EEX y MIBGAS. Elaboracion propia.
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Observando la evolucién anual del spread
MIBGAS-PEG (Grafico 29), se puede senalar
cémo han tenido lugar a lo largo del afio
momentos de mayor diferencial de precios
entre ambos mercados, como ocurrié
entre los meses de julio y septiembre y

a finales de ano, que han mantenido los
flujos de importacion de gas natural en
niveles generalmente altos. En marzo,
octubre y noviembre se observa que el
precio de MIBGAS fue inferior al del PEG
durante la gran parte de los dias, lo que
produjo un descenso generalizado del uso
de la interconexion, llegando a invertirse
el flujo puntualmente entre las dos zonas.

Como se muestra en la Figura 1, el spread
entre MIBGAS y PEG ha sido de menos
de 2 €/MWh durante mas del 75% del

................................................ FIGURA 1

ano, siendo esta la primera vez desde el
inicio del mercado en el que el spread
predominante entre ambos ha sido
inferior a esta cifra. Esto indica que, si
bien sigue siendo fundamental fomentar
la integracion de precio con los mercados
europeos, ano tras ano se va acortando
esta distancia.

Los mercados gasistas del noroeste

de Europa siguen conformando una

zona de mercado muy integrada con
diferencias de precios minimos entre
ellos. Si bien el resto de los hubs del sur
de Europa siguen quedando distanciados
de ellos, cabe destacar que en el Gltimo
ano se ha producido un notable avance
en la integracion entre ambas areas.

Valores medios del spread correspondiente al producto Day-Ahead entre mercados europeos
adyacentes durante, al menos, el 75% de los dias de mercado (2020)

4= Al menos el 75% de los dias
con spread < 0,5€/MWh

4= Al menos el 75% de los dias
con spread < 1€/MWh

<~ Al'menos el 75% de los dias
con spread £ 1,5€/MWh

<= Al menos el 75% de los dias
con spread < 2€/MWh

+=» Al menos el 25% de los dias
con spread > 2€/MWh

Fuente: MIBGAS, ICE, GME y EEX.
Elaboracion propia.

Nota: no se han considerado

los fines de semana.
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MIBGAS adaptd la nueva
regulacion del sistema gasista
espanol, aprobada por la CNMC,
para la negociacion de GNL en
un unico tanque virtual y la de
gas natural en almacenamientos

subterrdneos

Desarrollo regulatorio

El Real Decreto 984/2015, de 30 de
octubre, por el que se regula el Mercado
Organizado de Gas y el acceso de
terceros a las instalaciones del sistema
de gas natural, dispone en su articulo
14 que:

“...previa habilitacion por orden del
Ministro de Industria, Energia y Turismo,
se podran negociar los siguientes
productos relativos a la cadena de
suministro de gas:

b) Productos de transferencia de
titularidad del gas entregados en el punto
virtual de balance del sistema con un
horizonte temporal mayor al dltimo dia
del mes siguiente al de la realizacion

de la transaccion.

78

d) Productos de transferencia de
titularidad del gas natural licuado en los
tanques de las plantas de regasificacion
y de gas natural en los Almacenamientos
Subterraneos’.

Mas adelante, la Orden
ETU/1977/2016, de 23 de diciembre,
por la que se establecen los peajes

y canones asociados al acceso de
terceros a las instalaciones gasistas

y la retribucién de las actividades
reguladas para 2017, habilita a MIBGAS
S.A. para la negociacién en el Mercado
Organizado de Gas de productos de
transferencia de titularidad del gas
entregados en el PVB del sistema

con un horizonte temporal mayor al
Gltimo dia del mes siguiente al de la
realizacion de la transaccién, asi como
productos de GNL en los tanques

de las plantas de regasificacion y de
gas natural en los almacenamientos
subterréaneos.

La negociacion de estos nuevos
productos, al escapar del amparo
retributivo provisional de los productos
regulados (objeto de la negociacion
actualmente en MIBGAS S.A.), ha
inspirado la creacion de MIBGAS
Derivatives S.A.

Informe Anual 2020 MIBGAS

@

<

>




Mercado Ibérico del Gas

Las Reglas de Mercado de MIBGAS
Derivatives Plazo se publicaron el dia 17
de enero de 2018, como “Anexo |: Reglas
especificas de MIBGAS Derivatives
plazo”, donde se detallan los productos,
las caracteristicas especificas de este
segmento y las funciones de la ECC.
Finalmente se inici6 la negociacion el 24
de abril de 2018. Ademas, se seleccion6
un creador de mercado (market maker)
para impulsar la liquidez, en favor de la
formacion de un mercado cada vez mas
maduro y competitivo.

Por su parte, la primera version del
“Anexo II: Reglas de Mercado de MIBGAS
Derivatives Spot” se publicé el 30 de

© 0 0060000000000 000000 0000 00

MIBGAS DERIVATIVES
INCREMENTO SU
NUMERO DE AGENTES
EN 2020 EN UN

e o000

43.

ee 000000000
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noviembre de 2018, donde se detallan
sus caracteristicas especificas, tales
como los productos, funcionamiento

y facturacion y pagos. Estas reglas se
han ido actualizando progresivamente
durante estos dos Ultimos afos para
adaptarse a la evolucion del mercado
gasista, facilitar la operativa de sus
participantes y adaptarse a los cambios
regulatorios que han tenido lugar,
especialmente durante 2020.

Un gran hito para el desarrollo de la
liguidez y del mercado fue la puesta en
marcha del tanque virtual de balance
(TVB) el 1 de abril de 2020 ya que, hasta
esa fecha, la negociacion de los productos
spot de GNL se realizaba de manera
individualizada en cada una de las seis
plantas de regasificacion espanolas.

Este cambio se produjo debido a la
nueva regulacion del sistema gasista
espafiol aprobada por la Comision
Nacional de los Mercados y la
Competencia (CNMC). Asi, los tanques
de almacenamiento de gas natural
licuado (GNL) de cada una de las plantas
de regasificacion espanolas se unieron
en un tanque virtual Gnico, donde, a
partir del 1 de abril del ano pasado,

se reldnen todas las transacciones
independientemente de la localizacion
fisica del gas. Adicionalmente, y con

el propésito de seguir avanzando en el
desarrollo de este segmento de mercado,
el 1 de julio de 2020, MIBGAS y Pavilion
Energy Spain conformaron el primer
creador de mercado de gas natural
licuado en Espana. La labor de este
nuevo creador de mercado se desarrolla
en los productos Intradiario y Diario

del TVB.

La puesta en
marcha de |la
negociacion
de productos
en almacena-
mientos
subterradneos
en un punto
virtual o AVB,
se conviritd en

una herramienta

mAs al servicio

de los Agentes

para poder
equilibrar su
balance
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Los cambios regulatorios de la

Circular 2/2020, de 9 de enero, de la
Comisién Nacional de los Mercados y

la Competencia (CNMC), por la que se
establecen las normas de balance de gas
natural, también se vieron reflejados en
la negociacion de dos nuevos productos
en MIBGAS Derivatives. Asi, el 1 de
octubre de 2020 comenzé la negociacion
de productos de gas natural en los
almacenamientos subterraneos, en el
denominado almacenamiento virtual de
balance (AVB), proporcionando asi mayor
flexibilidad a los Agentes a la hora de
equilibrar su balance.

Segmento Plazo

Numero de Agentes

El nGmero de Agentes registrados

a 31 de diciembre de 2020 ha sido de
43. El Grafico 30 muestra la evolucion
mensual del nimero de Agentes dados
de alta en MIBGAS Derivatives desde
abril de 2018. La evolucién durante
2020 ha sido mas progresiva que en
anos anteriores, sumandose un total
de 13 Agentes.

GRAFICO 30 «cvvevrrreneeneaneateaeoitaneaneaeeneeneanenns

Evolucion mensual del nimero de Agentes dados de alta en MIBGAS Derivatives
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Voliimenes negociados

En el siguiente Grafico 31 se muestra

el volumen negociado en los productos
de plazo de MIBGAS Derivatives
durante los dos Gltimos anos. A 31

de diciembre de 2020 se acumula un
volumen total negociado de 5.484
GWh, mostrandose un descenso en
comparacién a los 7.626 GWh
negociados en 2019.

Las restricciones tomadas en la lucha
contra el coronavirus y la incertidumbre
vivida en los mercados mundiales ante

la potencial crisis econémica, hicieron
que el mercado a plazo bajase en liquidez.
Asi, 2020 cierra con un descenso del
28,1% de negociacion respecto al afio
anterior.

Ademas, se muestra la evolucion mensual
del gas negociado en MIBGAS Derivatives
Plazo. Se observa como tras el mes de

© 0000600000000 00000000 000 00

VOLUMEN TOTAL
NEGOCIADO EN
MIBGAS DERIVATIVES
PLAZO EN 2020

5.484

GWh

Abril fue el segundo mes
de mayor negociacién
en la historia de
MIBGAS Derivatives

abril, la negociacion sufre un notable
descenso que, aunque en junio se
recupera, no alcanza valores comparables
a los del ano anterior hasta los meses
mas frios de final de ano. Cabe destacar
que, a pesar de la situacion vivida,

el mes de abril de 2020 ha sido

el segundo mes de mayor negociacion
en el segmento plazo de la historia de
MIBGAS Derivatives, alcanzando los
1.180 GWh, solo superado por julio

de 2019 (1.564 GWh).

.............................................. GRAFICO B +ccvrrereemmmmneeeeeeeeaaannnneeaeeeeeeaannnns

Evolucion mensual del volumen de gas negociado en MIBGAS Derivatives Plazo (GWh)
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Volumen negociado en MIBGAS Derivatives Plazo, desagregado por productos
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Fuente: MIBGAS.

Volumen negociado por producto
En el Grafico 32 se muestra el volumen
negociado desagregado por producto.
En la parte izquierda se muestran los
valores de 2019y a la derecha los de
2020. Cabe destacar que el producto con
mayor volumen negociado durante 2020
fue el Y+1, con un total de 2.154 GWh
(un 39,3% del volumen total negociado),
seguido del producto Q+1 (1.194 GWh,
21,8%)y del M+2 (1.139 GWh, 20,8%).
Un reparto de cuotas de negociacion
bastante diferente del que mostré 2019,
cuando el producto M+2 fue el mas
negociado, representando un 46,1%

del total.

Nimero de transacciones

por producto

En el Grafico 33 se muestra el nimero de
transacciones desagregado por producto.
El nimero total de transacciones
realizadas en 2020, que se sitla en

623, deja ver un descenso en relacion

a las 1.583 transacciones de 2019,
causado principalmente por la caida

que han sufrido los mercados a plazo
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Numero de transacciones en MIBGAS Derivatives Plazo, desagregado por productos

S+3:2trans  Y+2: 1 trans S+2: 7 trans Y+1: 74 trans
0,1% 0,1% Y+1:47;'>o/trans 1.1% 11,9% Y42: 1 trans
S+2: 1 trans e S+1: 40 trans 0,2%
0,1% g 6,4%
S+1: 58 trans Q+3: 6 trans
3,7% 1,0% Y
Q+3: 3 trans Q+2: 9 trans
0.2% M+2: 1.278 trans 14% M+2: 389 trans
80,7% 62,4%
Q+2: 15 trans ' Q+1: 91 trans
0,9% Q+1: 137 trans M*+3: 13 trans 14,6% M+3: 6 trans
8,7% 0,8% 1,0%
TOTAL 2019 TOTAL 2020

1.583 transacciones

Fuente: MIBGAS.

El M+2
continud

con su buena
evolucion
durante el ano,
erigiéndose de
nUuevo como
el producto
futuro con
mayor

nUmero de
transacciones
registradas:

un fotal de 389

84

623 transacciones

ante la incertidumbre provocada por la
pandemia. El producto con mayor nimero
de transacciones sigue siendo el M+2,
que suma 389 a final de ano, aunque
reduce su cuota al 62,4% del total de las
transacciones llevadas a cabo durante

el 2020, cuando en 2019 alcanzaba el
80,7%. En segunda y tercera posicion

se mantienen los productos Q+1y Y+1,
tal y como ocurrié el ano anterior.

Senales de precio y correlacion
con los mercados europeos

En el Grafico 34 se observa claramente
que existe 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 seguin el
plazo. Desde el inicio de la negociacion
de los productos a plazo en Espana,
los precios replican la tendencia de
sus homoélogos en el TTF.

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

la marcada por el TTF a pesar de la
excepcional situacion que se ha vivido
durante este ano 2020.

Adicionalmente, se observa que

el progresivo acercamiento con el
mercado holandés continia. En concreto,
el spread medio del producto M+2 de
MIBGAS con su homélogo del TTF ha

sido de 0,90 €/MWh, el del Q+1 de

0,88 €/MWh y el del Y+1 de 0,79 €/MWh;
mientras que el spread durante 2019 fue
de 1,37 €/MWh en el M+2, 1,27 €/MWh
enelQ+1y 1,43 €/MWhen el Y+1.

@
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Los tres
productos mas
representativos
de MIBGAS
Derivatives:
mensual M+2,
el tfrimestral
Q+1 vy el

anual Y+T,
mantuvieron
una fuerte
correlacion con
el precio del
TTF durante la
mayor parte
del ano 2020

.............................................. GRAFICO 34 +cvrcvvmemenrenonanaaeatoeanaaeaeeeonanaaennsn

Evolucion de precio por producto en MIBGAS Derivatives y TTF

T1 T2

(€/MWh)

10‘ \*\\\f\.

Precio Ultimo de cierre de los
productos: M+2, Q+1y Y+1 de
MIBGAS Derivatives y TTF

M+2 MIBGAS Derivatives M+2 TTF
I Q+1 MIBGAS Derivatives WQ+1TTF
M Y+1 MIBGAS Derivatives HY+1TTF

Fuente: MIBGAS.
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VOLUMEN
TOTAL DE GNL
NEGOCIADO

MIBGAS Derivatives Spot
acumula al cierre de 2020

178,7

GWh

La creacion del TVB impacto
muy positivamente en el
mercado y provocé una mejora
en la liquidez

Segmento Spot

MIBGAS Derivatives inicié durante 2019,
en concreto el 11 de junio, la negociacion
de productos de gas natural licuado en
plantas de regasificacion con el objetivo
de dar, por primera vez en Europa, una
senal de precios de GNL transparente.

La negociacién de GNL comenz6 con
productos spot (Intradiario y Diario)
-tanto en subasta (de 10 a 11 horas)
como en mercado continuo (de 11

a 18 horas)- en las seis plantas de
regasificacion existentes en Espana

.............................................. GRAFICO 35

con la intencién de ofrecer, en el futuro,
productos de GNL a mas largo plazo.

El 1 de abril de 2020, la negociacion

se centralizé en el tanque virtual de
balance, lo que se tradujo, junto con

la posterior entrada de Pavilion Energy
Spain el 1 de julio, en una mejora de la
liquidez de ambos productos.

Adicionalmente, el 1 de octubre de 2020,
comenzo la negociacion de productos

de gas natural en los almacenamientos
subterraneos, en el denominado
almacenamiento virtual de balance
(AVB), con los mismos productos spot
(Intradiario y Diario) y horarios que los
productos de GNL (subasta de 10 a 11
horas y mercado continuo de 11 a 18
horas).

Voliimenes negociados

Tanque virtual de balance (TVB)

En el Grafico 35 se muestra el volumen
negociado de GNL en MIBGAS Derivatives
(Segmento Spot) desde su inicio hasta

el 31 de diciembre de 2020.

Durante 2019 (siete Gltimos meses
del afo) se acumulé un volumen total
negociado de 560 MWh, repartido

en 7 transacciones, la mayor parte
en el producto Intradiario en la planta
de Barcelona.

Volumen de gas negociado en el TVB en MIBGAS Derivatives: Segmento Spot
por producto (MWh)

Intradiario Barcelona | 300
2019  D+1 Barcelona | 60

Intradiario Reganosa | 200

Intradiario Barcelona | 100

D+1 Barcelona | 650
2020 \iradiario TVB R 71530
D+1TVB N 06,150
0 20.000 40.000 60.000 80.000 100.000 120.000

Volumen negociado en MIBGAS Derivatives Spot - TVB (MWh)

Fuente: MIBGAS.
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Evolucion del volumen de gas negociado en el TVB en MIBGAS Derivatives:
Segmento Spot (MWh)

2020
ene feb mar abr may jun jul ago sep oct nov dic

I .J“ilm stk

Fuente: MIBGAS.

En el afio 2020, se negociaron 750 MWh
hasta la unificacion de la negociacion en
el tanque virtual de balance el 1 de abril,

Volumen de gas negociado en el AVB
en MIBGAS Derivatives: Segmento Spot
por producto (MWh)

a los que se sumaron otros 177.980 MWh
mas. Por tanto, 2020 cierra con

178,7 GWh negociados, en su mayor
parte en el producto Diario.

En el Gréfico 36 se observa la evolucion
de la negociacion durante el afno 2020,
observandose la gran mejora que se
produjo en la liquidez con la creacién del
TVBYy la entrada del creador de mercado.

Almacenamiento virtual

7.000

6.300

6.000

5.000

4.000

3.000

2.000

2.000

1.000

Volumen negociado en MIBGAS Derivatives
Spot - AVB (MWh)

de balance (AVB) Intradiario AVB D+1 AVB
El 1 de octubre de 2020 comenz6 la

negociacion de productos de gas natural

en los almacenamientos subterraneos,

en el denominado almacenamiento virtual

de balance (AVB). En el Grafico 37 podemos

ver el volumen negociado durante los

tres Ultimos meses del ano en estos

Fuente: MIBGAS.
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Los productos anuales son los mas

utilizados por los Agentes del mercado

a la hora de registrar fransacciones
bilaterales a través de MIBGAS

Derivatives, las cuales han crecido
notablemente durante el ano 2020

productos. El volumen total fue 8,3 GWh,
en su mayoria (75,9%) en el producto D+1.

Registro OTC

MIBGAS Derivatives ofrece también

el servicio de registro, compensacion y
liguidacion de transacciones bilaterales
(OTC) de toda la curva de futuros de gas
natural con entrega en el punto virtual
de balance espanol (PVB).

Los OTC registrados pueden ser
negociados tanto a través de brékeres
como directamente entre los Agentes

del Mercado Organizado, realizandose su
compensacion y liquidacién en OMIClear.
Se han cerrado acuerdos con Arraco,
CIMD, ICAP, TP ICAP y Tullet-Prebon.

Al igual que el resto de productos en
el mercado, tienen consideracion de
productos con entrega fisica, estando
fuera del ambito de aplicacion de la
regulacion MiFID 1.

Voliimenes registrados

En el Grafico 38 se muestran los
volimenes de las transacciones
bilaterales registradas a través de la
plataforma de MIBGAS durante el afio

.............................................. GRAFICO 38 “vvveerreeeeeaannnnneeeeeeeeseannnnneeeeeeanns
Volumen de gas registrado OTC (GWh)

2019
(2]
@ 800
e}
©
8% _ 600
oW
- 2=
$8C
583 400
S 9k
=0 O
23
8200 -
o
£ y P~ 0 H o
0 o A -~ — © o=
S 9T goggpoe oo
tss &538¢gg5¢ g2
o e =
o E ¥ o B8 g g ®
= 2935
)
Q kel
» f=

Fuente: MIBGAS.

88

febrero ] 44

2020 Total anual
—
IS 1.836
o
~
I ™
o
S\
~
e B =
A 2 ) 220
o~
(111 By |
QT 22 2 2 ¢ 2oy
%%%gzgnngn 2019 2020
e € 2" o E 2 € €
c L 9 0 QO
3 ° 3z 28
e
3 <

2020. Durante el ultimo afno se

aprecia un notable aumento en el uso

de este servicio por parte de los Agentes,
alcanzandose una negociacion total
anual de 1.836 GWh, respecto a los

220 GWh del pasado ano. Destaca

el volumen registrado durante el mes

de octubre que muestra un total de

701 GWh.

Durante 2020 no solo ha aumentado
el volumen de gas registrado, también
ha aumentado el nimero de productos
utilizados, registrandose operaciones
en 11 de ellos, en comparacion con
los 8 utilizados en 2019.

La mayor cuota de volumen se ha
producido en los productos anuales
(Grafico 39). En primer lugar, se sitla el
Y+2 (38,17% del total registrado) y en
segundo el Y+1 (35,99%). El resto de la
negociacion se ha repartido entre los
productos M+1, M+2, M+3, Q+1, Q+2,
Q+3, Q+4, S+1y S+2.

@
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NEGOCIACION
TOTAL ANUAL
POR PARTE
DE AGENTES
durante 2020

1.836

GWh

Volumen negociado
en 11 productos

............................................. GRAFICO 39 +cvvvreeementeeanaeeeeanaaeasonaaeanonanannsn

Volumen de gas registrado OTC por producto (GWh)

M+1
23,15%
Y1 51.000 GWh
26,59%
58.560 GWh M+2
1,36%
3.000 GWh
M+3
Q+4 8,22%
9,02% 18.100 GWh
21.840 GWh
Q+1
Q+3 1,25%
4,59% Q+2 2.760 GWh
10.110 GWh 24,92%
54.900 GWh
ANO 2019

Fuente: MIBGAS.
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M+1 30070 Gwh _3:38% Q+1
1,57% 62.000 GWh 6,23%
28.810 GWh 114.440 GWh
Y+2 ’ Q+2
38,17% 8,52%
700.800 GWh 156.360 GWh
Q+3
1,58%
28.920 GWh
Y+1
35,99% v
25%
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LA DIMENSION
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2020 ha sido un ano clave

a la hora de poner |los cimientos
del mercado ibérico del gas.
Los tfrabajos desarrollados han
culminado con el inicio de

la negociacidon en Portugal

el 16 de marzo de 2021
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Mercado Ibérico del Gas

Desde los inicios de MIBGAS, con el interés
tanto de Espana como de Portugal, ha
estado presente en todas sus actuaciones
el objetivo del desarrollo de un mercado
organizado con dimension ibérica. Tal es
asi, que el propio preambulo de la Ley
8/2015 del 21 de mayo del Sector de
Hidrocarburos indica que: “La regulacion
que se incluye en la presente Ley pretende
la integracion en el mercado organizado de
gas de la actividad desarrollada en toda la
peninsula ibérica, tanto la parte espanola
como la portuguesa”. Portugal también
cuenta en su regulacién con referencias

a un mercado ibérico; asi, en la Portaria
n.° 643/2015 se recoge lo siguiente:

“as Administragbes Publicas Portuguesa

e Espanhola envidaram os seus melhores
esforcos para criar um quadro estavel que
permitisse aos operadores dos sistemas
gasistas de ambos os paises desenvolver
a sua atividade em toda a Peninsula
Ibérica’.

Sentadas las bases, y con un espiritu
comun por conseguir un mercado ibérico
del gas, se han realizado durante estos
anos progresos y avances encauzados
para la conformacion de un mercado
organizado peninsular, pese a que existe
una gran complejidad en el desarrollo de
un mercado que permita una negociacion
totalmente integrada.

2020 ha sido un ano clave a la hora de
poner los cimientos del mercado ibérico
del gas. Tal es asi que todos los trabajos
desarrollados durante este afio han
culminado con el inicio de la negociacion,
el 16 de marzo de 2021, de productos
de gas natural en el mercado organizado
con entrega en Portugal, en concreto en
el denominado VTP (virtual trading point
0 ponto virtual de balanco).

En esta primera fase, se ha optado por
iniciar el mercado con un mecanismo de

negociacion explicita® en ambas zonas

92

de balance: la espanola (PVB, TVB y AVB)
y la portuguesa (VTP). El objetivo final del
mercado ibérico del gas -y para lo cual

se sigue trabajando desde MIBGAS, los
gestores técnicos de los sistemas gasista
espaiol y portugués, y los reguladores-
es la negociacion de productos en Espaia
y Portugal mediante un mecanismo de
asignacion implicita de capacidad® el
cual permita tanto la transferencia de
titularidad de gas como la asignacion

de la capacidad transfronteriza necesaria.

Reglas portuguesas

Mientras tanto, para la negociacién

en el VTP se han disefiado unas

reglas especificas que se recogen en

la Diretiva de la Entidade Regulatéria

dos Servicos Energéticos (ERSE)

n.° 14/2020. Esta Diretiva, publicada en
el Diario da Republica el 30 de septiembre
de 2020, recoge también una serie

de procedimientos asociados para la
negociacion de productos de gas natural
en Portugal a través de la plataforma
MIBGAS. Asi, ERSE aprob6, de forma
simplificada, unas Reglas independientes
para la negociacion de productos con
entrega en Portugal (MIBGAS ya estaba
nominada alli como plataforma de
balance) como primer paso hacia la
integracion de mercados.

Dicha Diretiva establecia que MIBGAS,
como operador de mercado, y REN
Gasodutos, como Gestor Técnico Global
(GTG) del sistema gasista portugués,
debian presentar un calendario para la
implementacion del mercado organizado

(1) Asignacion explicita de capacidad: método
de asignacién de capacidad por el que
Unicamente se asigna capacidad.

(2) Asignacion implicita de capacidad: método
de asignacién de capacidad en el que se
asigna gas y capacidad de forma simultdnea,
como resultado de un mecanismo de mercado.

en Portugal, hito que se produjo el pasado
27 de octubre octubre (Figura 2). En dicho
calendario -publico en los sitios webs

de MIBGAS y REN- se pueden consultar
las diferentes fases del proceso, que
culminaria con la puesta en marcha del
mercado en Portugal.

A partir de ahi, los equipos de MIBGAS

y REN se han coordinado y han trabajado
para que el inicio del mercado en Portugal
se realizase en la fecha prevista: 16 de
marzo de 2021, tal y como ha ocurrido.

La entrada de MIBGAS en Portugal
constituye un paso importante hacia

el desarrollo del mercado ibérico de

gas natural, contribuyendo no solo a

un aumento del nivel de competencia y
transparencia empresarial, sino también
a incrementar el nimero de participantes
y la liquidez del mercado de gas. También
permitira al operador de la red de
transporte, REN Gasodutos, comprary
vender gas en un mercado organizado

Informe Anual 2020 MIBGAS

para realizar las acciones de balance
necesarias para el equilibrio de la red
de transporte.

Precio de referencia
en Portugal

MIBGAS ofrece ya una referencia de
precios sélida del mercado espanol

y su objetivo es que Portugal también
cuente con una referencia que aporte
transparencia a los precios del gas natural
que se negocia en la Peninsula Ibérica,

de manera que sean publicos y conocidos
por todos los actores del sistema,
contribuyendo asi también a fomentar la
competencia en el sector del gas natural
en beneficio de consumidores y empresas.

Con el inicio de la negociacion de
productos en Portugal, se completa

la dimensioén ibérica de MIBGAS, paso
decisivo para su consolidacion como hub
de referencia en el suroeste europeo.

----------------------------------------------- FIGURA 2 «cooerremmentett ettt

Calendario de implementacion del mercado organizado de gas en Portugal

REN >4

Timeline of the implementation of the Organized Market in Portugal

L L e e

Regulations and other documentation market

MIBGAS + REN + ERSE
rules, agreements, protocols, procedures

|
Integration developments (including interna MIBGAS + REN
tests)
Integration tests MIBGAS + REN

Market rules developments (including tests) REN

MIBGAS + REN +

Workshop Market Participants

MIBGAS + REN +

Full cycle tests Market Participants

MIBGAS + REN +

Market Parti t trati
arket Participant registration process Market Participants

Go Live MIBGAS + REN

Task under development  ® Finished task / deadline

MIBCAS

1/03*

8/03*

16/03

M Start of negotiation

(*) The indicated dates correspond to the week in which the activities will occur.
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1.000 millones de metros cubicos

de gas natural bcm gas natural 1
1 metro cubico de gas natural m? gas natural  1.000.000.000
Terawatio-hora (1x10*? Watio-hora) TWh 9,77
Petajulio (1x10*® Julios) PJ 35,17
1 metro cubico de GNL m3 GNL 1.749.925,37
Megatoneladas de GNL (1x10° toneladas) Mt GNL 0,78
Megatoneladas equivalentes

de petroleo (1x10° toneladas) MTOE 0,84

Fuente: Gasunie.
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Figura 1. Valores medios del

spread correspondiente al producto
Day-Ahead entre mercados europeos
adyacentes durante, al menos,

el 75% de los dias de mercado
(2020)

Figura 2. Calendario de
implementacion del mercado
organizado de gas en Portugal



Edita

MIBGAS S.A.

¢/Alfonso XI, 6

28014 Madrid (Espafa)
Tel 91 268 26 01
www.mibgas.es

®O

Disefo y maquetacion
dis_p
estudio@dis-n.es

Datos de la edicion

Abril 2021

Impresion: GRAYMO S.A.
Depésito legal: M-10453-2021
ISBN 978-84-09-29751-1

MIBGAS, comprometido con

OBJETIV£:S
DE DESARROLLO
SOSTENIBLE

Impreso en papel estucado mate
de 350 g/m? para la cubierta
y de 150 g/m?2 para el interior

MIXTO

Papel procedente de
fuentes responsables
FSC

wsscog  FSC® C117415

© 2021 MIBGAS S.A.



https://twitter.com/MibgasInfo
https://www.linkedin.com/company/mibgas/
https://www.mibgas.es/

www.mibgas.es

M I BC-AS SANIVERSARIO

2015 - 2020



	CUBIERTA
	PRESENTACIÓN. Raúl Yunta Huete. Presidente de MIBGAS
	ÍNDICE
	RESUMEN  EJECUTIVO
	MIBGAS EN 2020
	CAPÍTULO 1. EL OPERADOR DEL MERCADO  IBÉRICO  DEL GAS
	CAPÍTULO 2. EL MERCADO DEL GAS EN 2020
	CAPÍTULO 3. EL MERCADO  ORGANIZADO REGULADO 
	CAPÍTULO 4. MIBGAS DERIVATIVES
	CAPÍTULO 5.  LA DIMENSIÓN IBÉRICA DEL MERCADO  DE GAS  NATURAL: PORTUGAL
	ANEXOS
	CRÉDITOS
	CONTRACUBIERTA



