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muy importante para MIBGAS 
porque fue el año del comienzo 
de la operación en Portugal. 
La primera casación en su 
punto virtual de balance (VTP) 
fue de 50 MWh a un precio 
de 18,8 €/MWh. Además, 
fue el primer año en el que el 
resultado económico de MIBGAS 
Derivatives fue positivo. Con 
145.000 euros de resultado del 
ejercicio rompió la tendencia 
de las continuas pérdidas 
desde su constitución en 
2017. En definitiva, el volumen 
de negociación en 2021 fue 
de 77,4 TWh. Un 21% de la 
demanda.

El año 2022 estuvo marcado  
por la invasión rusa de Ucrania, 
lo que provocó una crisis de 
oferta de gas en Europa, con 
precios extraordinariamente 

altos y una volatilidad extrema. De hecho, a partir del segundo 
trimestre, los mercados europeos se dividieron: por un lado, 
los hubs centroeuropeos (TTF, THE, etc.) con precios incluso 
mayores al estar más afectados por el déficit de oferta del  
gas ruso; y los hubs con capacidad de acceso al GNL (MIBGAS, 
NBP, etc.) con precios más competitivos al disponer de 
suministro de GNL. En ese desacople de precios el mercado 
ibérico proporcionó una señal de precios más competitiva  
y de menor variabilidad que sus homólogos europeos.  
El precio medio en MIBGAS (D+1) fue de 98,10 €/MWh;  
el de Países Bajos TTF de 123,31 €/MWh, lo que hizo que  
el precio medio español fuera 25,21 €/MWh más competitivo 
que el centroeuropeo. Con estos precios tan disparados,  
el volumen económico de las transferencias de titularidad  
de gas en el grupo MIBGAS superó los 12.000 millones de 
euros. El volumen de negociación en 2022 fue de 129,4 TWh. 
Un 34,3 % de la demanda.

2023 se caracterizó por un cambio en la dinámica del 
mercado: si 2022 fue el año de las tensiones por el lado 
de la oferta, 2023 fue el de la pérdida de demanda. Esto, 
combinado con un alto nivel en los almacenamientos de 
gas y un suministro robusto de GNL, propició una marcada 
disminución de los precios y un aumento de la estabilidad del 
mercado. MIBGAS PVB fue el segundo hub más competitivo 
de Europa. El precio medio anual fue de 38,26 €/MWh, más 

de un 6% inferior al precio de referencia europeo, TTF: 40,75 
€/MWh.  En ese año MIBGAS Derivatives amplió su gama de 
productos, ofreciendo la negociación de productos de plazo 
de GNL, y de productos de gas con entrega en el PVB pero 
indexados al mercado neerlandés TTF. El volumen negociado 
en 2023 fue de 158,1 TWh. Un 49,5% de la demanda.

En 2024 MIBGAS alcanzó la cifra de 200 agentes.  
La negociación en MIBGAS se mantuvo respecto al año 
previo, mientras que en MIBGAS Derivatives aumentó 
significativamente. Es de destacar la negociación en  
el mercado portugués (VTP) que se triplicó, pasando de 
170,5 GWh en 2023 a 632,9 GWh en 2024, gracias a la 
implementación de creadores de mercado para el VTP, 
propiciada por el regulador de energía portugués ERSE. 
Además, ese año en su promoción de la descarbonización, 
MIBGAS culminó los trabajos para definir un índice de precios 
del hidrógeno renovable, lanzando en diciembre el MIBGAS 
IBHYX, convertido ya hoy en referencia de precio. Asimismo, 
MIBGAS obtuvo el reconocimiento por la CNMV como 
administrador de índices de referencia de precios de gas (para 
MIBGAS LPI DA y API DA), lo que refuerza su compromiso de 
fiabilidad como referencia de precios. El volumen negociado 
en 2024 fue de 158,2 TWh. Un 51,2% de la demanda.

En lo que respecta a 2025, año del que es objeto este informe 
anual, también muchos acontecimientos relevantes han 
tenido lugar para MIBGAS. Dada la extensión de la obligada 
referencia a los diez años de historia desglosada previamente, 
esbozaré solo lo más relevante; que ha sido mucho.

En relación con el mercado, la descripción detallada del 
mismo la tienen en los apartados siguientes. Solo deseo 
resaltar aquí la evolución de los precios hacia niveles más 
bajos y hacia una mayor estabilidad respecto a los años 
precedentes. MIBGAS PVB en su producto mensual tuvo 

El año 2022 estuvo marcado por  
la invasión rusa de Ucrania y, pese 
al desacople de precios, MIBGAS 
proporcionó una señal de precios 
más competitiva y de menor 
variabilidad que los mercados 
europeos



















25

In
fo

rm
e 

an
ua

l 2
0

2
5

 M
IB

G
AS

24

M
er

ca
do

 ib
ér

ic
o 

de
l g

as

Volumen negociado por producto  
y tipo de negociación

El incremento del volumen negociado en el PVB durante 
2025, respecto al año anterior, se ha repartido entre los 
diferentes productos, aunque puede destacarse el aumento 
de la negociación en los productos resto de mes y diario 
D+1. En este sentido, se sigue constatando el carácter 
spot y, por tanto, de mercado de balance, de la plataforma 

MIBGAS. En concreto, el 94,50% del volumen negociado en 
2025 se corresponde a este tipo de productos (intradiario, 
diarios y fin de semana) (GRÁFICO 4).

Se observa que el producto más utilizado por los agentes 
durante este año vuelve a ser el producto diario D+1  
(67.217 GWh, 43,95% sobre el total). El producto intradiario 
ocupa de nuevo la segunda posición (38.993 GWh, 25,50%) 
y el fin de semana repite como el tercer producto con mayor 
volumen negociado (22.843 GWh, 14,94%). Por otro lado, 
debe destacarse que el producto mes siguiente ha sufrido 
un descenso de la negociación por segundo año consecutivo 
(8.412 GWh, 5,50%), al igual que el producto resto de mes, 
que sigue en última posición (8 GWh, 0,01%).

Durante 2025 se han mantenido presentes algunas de  
las medidas de liquidez instauradas en los productos con 
entrega en PVB para fomentar el crecimiento de la plataforma,  
si bien este año continúa sin haberse negociado ni gas talón 
ni gas colchón. En el GRÁFICO 5 se representan los volúmenes 
que han supuesto las acciones de balance y la compra de 

Intradiario
37.239 GWh

27,6%

VOLUMEN
TOTAL

134.976 GWh

Mes
Siguiente

10.924 GWh
8,09%

Resto
de Mes
116 GWh

0,09%Diario
D+2/D+6

12.671 GWh
9,39%

Fin de
Semana

18.780 GWh
13,91%

Diario
D+1

55.246 GWh
40,93%

VOLUMEN
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152.935 GWh

Intradiario
38.993 GWh

25,50%

Mes
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8.412 GWh

5,50%

Resto
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8 GWh
0,01% Diario

D+2/D+6
15.462 GWh

10,11%

Fin de
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22.843 GWh
14,94%

Diario
D+1

67.217 GWh
43,95%

2024 2025

Negociación
Libre

130.554 GWh
96,72%

Gas de
Operación

735 GWh
0,54%

Acciones de
Balance

3.688 GWh
2,73%

VOLUMEN
TOTAL

134.976 GWh

VOLUMEN
TOTAL

152.935 GWh

Acciones de
Balance

3.954 GWh
2,59%

Gas de
Operación

1.120 GWh
0,73%

Negociación
Libre

147.865 GWh
96,68%

2024 2025

El producto D+1  
se mantiene como el 
más utilizado por los 
agentes con 67,2 TWh 
negociados, seguido 
del intradiario con 
38,9 TWh y del fin  
de semana con un 
total de 22,8 TWh

Fuente: MIBGAS.

Variación del volumen acumulado anual negociado en MIBGAS PVB, desagregado  
por productos (2024 – 2025)

GRA
4

Variación del volumen acumulado anual negociado en MIBGAS PVB, desagregado  
por tipo de negociación (2024 – 2025)

GRA
5

Fuente: MIBGAS.
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gases regulados (gas de operación, 
talón y colchón) sobre el volumen total 
anual negociado, con un reparto muy 
similar al del año anterior, constatando 
un año más la independencia del 
mercado hacia dichas medidas. 
En concreto, la negociación libre 
representa el 96,68% del volumen 
total (96,72% en 2024), las acciones 
de balance 2,59% (2,73% en 2024) y el 
gas operación 0,73% (0,54% en 2024).

Por su parte, se mantiene la actuación 
de los creadores de mercado iniciada 
en 2017 con el objetivo de impulsar la 
liquidez de aquellos productos del PVB 
en los que participan. Además de los 
operadores dominantes del mercado 
de gas natural (Repsol LNG Holding 
S.A., Naturgy Commodities Trading 

S.A. y Endesa Energía S.A.), que tienen la obligación de actuar 
como creadores de mercado obligatorio, MIBGAS cuenta con 
la participación de los market makers voluntarios (Axpo Iberia 
S.L.U. y MET International AG) en el producto mes siguiente.

En el caso de los productos negociados en MIBGAS con entrega 
en el VTP portugués, en el GRÁFICO 6 se muestra el reparto de la 
negociación desagregada por productos, la cual ha aumentado 
muy notablemente otro año más. Se observa que el volumen 
negociado se ha concentrado especialmente en el producto 
Intradiario (805 GWh, 65,27%), seguido del diario D+1  
(297 GWh, 24,10%) y del fin de semana (82 GWh, 6,67%).

Durante 2025, continúan sin negociarse gases regulados con 
entrega en el VTP (GRÁFICO 7), pero sí se han seguido realizando 
acciones de balance en el mercado organizado por parte  
del gestor técnico portugués, que han supuesto el 19,84%  
(245 GWh), siendo el volumen restante negociación libre  
(989 GWh, 80,16%). Igualmente, es importante mencionar que 
ha continuado la actuación de los creadores de mercado en 
los productos con entrega VTP con el objetivo de impulsar la 
liquidez. De esta forma, los operadores dominantes del mercado 
de gas natural (EDP GEM Portugal S.A. y Galp Gás Natural S.A) 
tienen la obligación de actuar como creadores de mercado 
obligatorio en los productos diarios y fin de semana, resultando 
en un aumento notable de la negociación durante 2025.

Intradiario

342 GWh
54,06%

Diario D+1

178  GWh
28,11%

Diario
D+2/D+6

38 GWh
5,98%

VOLUMEN
TOTAL

633 GWh

VOLUMEN
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1.233 GWh
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6,67%

Diario
D+2/D+6
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3,96%

Diario D+1
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24,10%

Intradiario

805 GWh
65,27%

2024 2025

Fin de
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0,00%
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Libre

180 GWh
28,47%

Acciones de
Balance

180 GWh
28,47%

VOLUMEN
TOTAL

633 GWh

VOLUMEN
TOTAL

1.233 GWh

Acciones de
Balance
245 GWh
19,84%

Negociación
Libre

989 GWh
80,16%

2024 2025

Gases
Regulados

0 GWh
0,00%

Gases
 Regulados

0 GWh
0,00%

Fuente: MIBGAS. Fuente: MIBGAS.

Variación del volumen acumulado anual negociado en MIBGAS VTP, desagregado  
por productos (2024 – 2025)

GRA
6

Variación del volumen acumulado anual negociado en MIBGAS VTP, desagregado  
por tipo de negociación (2024 – 2025)

GRA
7
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productos spot (420 transacciones por día). Sin embargo,  
el producto mes siguiente, aunque este año muestra un 
mejor resultado que en 2024, continúa por debajo del mínimo 
especificado por el GTM para este tipo de producto (160 
transacciones por día).

Concentración de mercado
El índice de Herfindahl-Hirschman2 (HHI) es utilizado 
habitualmente para informar sobre la concentración en un 
mercado y, por tanto, del grado de competencia. Para el 

caso de MIBGAS, se ha calculado, para los últimos cuatro 
años, tanto por el lado de la oferta como por el lado de 
la demanda, a partir de las cuotas de negociación de los 
agentes (GRÁFICO 10).  

En los productos con entrega en PVB, la notable reducción 
del valor índice HHI interanualmente desde el inicio del 
mercado es un reflejo de la mejora en la liquidez de MIBGAS, 
paralela al aumento en la competencia. Desde 2018, el valor 
se encuentra por debajo del umbral establecido por el GTM 
(2.000), indicando una aceptable concentración de mercado  
y, por tanto, de competitividad. Mensualmente, se aprecia  
que tampoco se ha llegado a superar dicho valor en todo 
2025. De hecho, la media anual de este último año se ha 
situado, de nuevo, por debajo de 1.000 tanto en compra, 
como en venta. 

Los tres agentes con mayor cuota de compras suman  
el 20,8% (contando el primero con el 8,0% sobre el total), 
mientras que los tres líderes en las ventas representan  
el 28,9% (el mayor un 10,9%). Agrupando compras y ventas, 
los tres agentes con mayor cuota de mercado cuentan con  
el 17,4% del total, siendo el 6,8% atribuido al agente con 
mayor participación.

2 �Se calcula como la suma de los cuadrados de las cuotas de mercado de cada uno de los participantes. Cuanto 
mayor sea el valor de dicho índice, mayor será la concentración de mercado (un valor de 10.000 indica competencia 
nula, y un valor tendente a cero, competencia perfecta).
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Fuente: MIBGAS.
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1.2.1
Número de agentes
El número de agentes registrados en MIBGAS Derivatives  
ha ido creciendo progresivamente desde 2018. En concreto, 
2025 finaliza con 91 agentes dados de alta, lo que supone 
un incremento de 10 agentes respecto al cierre de 2024 (81 
agentes). El GRÁFICO 11 muestra la evolución anual del número 
de agentes dados de alta desde 2018 y el detalle mensual  
a lo largo de 2025. 
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1.2.2	
MIBGAS Derivatives Plazo

Volúmenes negociados en plataforma
Durante 2025 ha continuado el aumento de los volúmenes 
negociados en MIBGAS Derivatives Plazo, para lo cual se  
han mantenido los servicios de varios 
creadores de mercado (Axpo Iberia 
S.L.U., Cepsa Gas Comercializadora, 
S. A., MET International A.G…) que han 
ofertado en los principales productos 
de este segmento. A continuación, se 
detalla la evolución de la negociación 
en los diferentes tipos de productos.

En el GRÁFICO 12 se muestra el 
volumen negociado en los productos 
de MIBGAS Derivatives Plazo con 
entrega en PVB durante los dos 
últimos años y la evolución mensual 
durante 2025. En este último año la 
negociación ha aumentado un 36,9% 
respecto a 2024, alcanzando los 
7.159 GWh. En relación con la evolución mensual, destaca 
junio, mes en el que se negociaron 964 GWh.

En cuanto a los contratos de futuros con entrega física en 
PVB indexados al TTF, la negociación total a cierre de año 
ha sido de 216 GWh, muy superior a la de 2024 (55 GWh), 

Evolución (anual y mensual) del número de agentes dados de alta en MIBGAS Derivatives

GRA
11

Evolución (anual y mensual) del volumen de gas negociado en MIBGAS Derivatives Plazo PVB

GRA
12

En 2025 la 
negociación  
en MIBGAS 
Derivatives  
Plazo PVB ha 
aumentado un 
36,9% respecto  
a 2024, alcanzando 
los 7.159 GWh
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cuota de cada tipo de producto en el GRÁFICO 21. Se observa 
que los productos PVB-LPI han supuesto un 51,7% del 
volumen total registrado (6.330 GWh), seguido de los PVB 
(5.290 GWh, 43,2%) y de los PVB-TTF (609 GWh, 5,0%). En 
2025 se ha registrado por primera vez volumen con entrega 
en TVB mediante este servicio (16 GWh, 0,1%).

Desglosando el volumen total registrado por producto, vemos 
un reparto similar al de 2024. La mayor cuota de volumen se 
ha registrado en los productos Y+1 (4.747 GWh, 38,8%), M+1 

(1.744 GWh, 14,2%) y Q+1 (1.512 GWh, 12,3%), tal y como 
representa el GRÁFICO 22.

1.2.3
MIBGAS Derivatives Spot
Volúmenes negociados
En el GRÁFICO 23 se muestra el volumen negociado en los 
productos con entrega en AVB y TVB de MIBGAS Derivatives 
(segmento Spot) en los dos últimos años, así como la 
evolución del volumen mensual durante 2025. 

Se observa que, de nuevo, el volumen ha seguido aumentando 
significativamente, alcanzándose los 6.879 GWh, un 
incremento del 58,2% respecto a 2024, cuando se negociaron 
4.349 GWh. La negociación ha estado 
comprendida entre los 290 GWh, 
negociados en mayo, y los 821 GWh, 
máximo histórico alcanzado en el 
mes de diciembre. Debe mencionarse 
que MET International A.G. continuó 
actuando como creador de mercado 
en los productos con entrega en TVB, 
fomentando su liquidez.

Volumen negociado por  
producto

En el GRÁFICO 24 se observa 
la evolución en la cuota de cada 
producto de MIBGAS Derivatives  
Spot sobre el total negociado anual  
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Volumen OTC registrado en MIBGAS Derivatives desagregado por producto (2024 – 2025)

GRA
22

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

GRA
23
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Volumen OTC registrado en MIBGAS Derivatives desagregado por tipo de producto (2024 – 2025)
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En diciembre  
se alcanzó  
el máximo 
histórico en  
la negociación 
del segmento 
de MIBGAS 
Derivatives Spot 
con 821 GWh
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en los dos últimos años, constatándose, de nuevo en 
2025, la mayor negociación por parte de los agentes de los 
productos de TVB (6.650 GWh) sobre los de AVB (228 GWh).

1.2.4
MIBGAS Derivatives Subastas
MIBGAS Derivatives lanzó en 2022 el servicio de subastas 
bajo petición a través del segmento de mercado MIBGAS 
Derivatives Subastas. Esta herramienta ofrece a los agentes 
la posibilidad de convocar subastas bajo petición de cualquier 
producto físico y no financiero de gas natural o GNL. 

Volúmenes negociados
Durante 2025 se han realizado 
siete subastas bajo petición, una 
menos que en 2024, pero con un 
incremento del 3,7% en el volumen 
negociado en este segmento de 
mercado, que ha alcanzado los 
1.331 GWh. El uso de este servicio 
se ha repartido entre los productos PVB y los PVB-LPI, 
tal y como se detalla en el GRÁFICO 25. En concreto, el 56,7%  
del volumen negociado ha pertenecido a productos PVB-LPI 
(754 GWh) y el 43,2% restante a productos PVB (577 GWh).

La cuota por producto ha sido diferente al de 2024. Puede 
verse el detalle del volumen total negociado desagregado por 
producto en el GRÁFICO 26. La negociación se ha repartido entre 
los productos Q+1, que ha supuesto un 27,6% del volumen 
total negociado (368 GWh), Q+2 (20,7%, 276 GWh), Q+3 (147 
GWh, 11,1%), Y+1 (183 GWh, 13,7%) e Y+2 (358 GWh, 26,9%).

2024 2025

Intradiario AVB
146 GWh

3,3%

Intradiario TVB
1.823 GWh

41,9%

Diario D+1 TVB
2.245 GWh

51,6%

Diario D+1 AVB
134 GWh

3,1%

Intradiario AVB
99 GWh

1,4%
Diario D+1 AVB

129 GWh
1,9%

Intradiario TVB
2.915 GWh

42,4%

Diario D+1 TVB
3.735 GWh

54,3%

4.349
GWh

6.879
GWh

Fuente: MIBGAS.

Volumen negociado en MIBGAS Derivatives Spot, desagregado por producto (2024 – 2025)

GRA
24

2024 2025

PVB
146 GWh

11,4%

PVB-LPI
918 GWh

71,6%

PVB-TTF
219 GWh

17,1%

PVB-LPI
754 GWh

56,7%

PVB
577 GWh

43,3%

1.283
GWh

1.331
GWh

2024 2025

Q+1
684 GWh

53,4%

Q+2
276 GWh

21,5%

Y+1
146 GWh

11,4%
M+1

176 GWh
13,8%

Q+1
368 GWh

27,6%

Q+2
276 GWh

20,7%Q+3
147 GWh

11,1%

Y+1
183 GWh

13,7%

Y+2
358 GWh

26,9%

1.283
GWh

1.331
GWh

Fuente: MIBGAS. Fuente: MIBGAS.

Volumen negociado en MIBGAS Derivatives Subastas, desagregado por tipo  
de producto (2024 – 2025)

GRA
25

Volumen negociado en MIBGAS Derivatives Subastas, desagregado por productos (2024 – 2025)

GRA
26

En 2025 se realizaron siete 
subastas bajo petición por  
un volumen total de 1.331 GWh 
repartidos entre los productos 
PVB y PVB-LPI
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En 2025, 
predominaron los 
precios e índices 
bajistas desde 
febrero, con una 
alta correlación 
PVB-VTP, 
con máximos 
en febrero y 
mínimos en 
diciembre, 
y flujos 
mayormente 
exportadores  
a Francia  
y Portugal

Observando la evolución anual del spread MIBGAS PVB-PEG,  
se puede señalar cómo, de forma general, los momentos  
de mayor diferencial de precio positivo/negativo entre ambos 
mercados han dado lugar a unos flujos de importación/
exportación de gas natural generalmente altos. Así, durante 
2025, el uso de la interconexión ha sido fundamentalmente 
para la exportación hacia Francia. 

Por su parte, en el GRÁFICO 33 se muestran los flujos netos de 
importación de gas en la interconexión VIP Ibérico y el spread 
entre ambas zonas de mercado (MIBGAS PVB-MIBGAS VTP). 
Se observa cómo en 2025 el flujo de gas en la interconexión 
fue fundamentalmente de exportación a Portugal, acorde al 
diferencial de precio generalmente negativo. Igualmente, debe 
destacarse que aquellos días en los que el spread entre ambos 
mercados marcó un diferencial elevado, también hubo un 
aumento del flujo importador/exportador. 

El flujo de gas entre España 
y Portugal en 2025 fue 
fundamentalmente exportador 
hacia el país luso, acorde al 
spread generalmente negativo

2025
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Diferencial de precios MIBGAS PVB - MIBGAS VTP: Producto Day Ahead (€/MWh)
Flujo neto de importación VIP Iberico (GWh/día)

Evolución del flujo neto de importación VIP Ibérico y spread MIBGAS PVB - 
MIBGAS VTP para el producto Day Ahead (2025)

GRA
33

  Diferencial de precios MIBGAS PVB - MIBGAS VTP: Producto Day Ahead (€/MWh)
  Flujo neto de importación VIP Iberico (GWh/día)

Nota: se han excluido los fines de semanas.
Fuente: Enagás y MIBGAS. Elaboración propia.
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El artículo 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 de terceros a las instalaciones del 
sistema de gas natural, designa a MIBGAS como gestor 
de garantías para la gestión centralizada de las garantías 
correspondientes a tres actividades clave para el mercado 
del gas en España, y en las que todos los agentes que 
acceden al mismo deben participar:

01.4 • �El mercado organizado y regulado 
de gas.

• �La contratación de capacidad, tanto 
para acceder al PVB, como plantas 
de regasificación y distribución.

• �La gestión de desbalances en el PVB 
y a los desbalances en plantas de 
regasificación y almacenamientos 
subterráneos.

El fundamento del gestor de garantías 
es doble:

• �Permitir a los usuarios del 
sistema gasista reducir el número 
de instrumentos de garantías 
necesarios para cubrir diferentes 
riesgos, lo que conlleva un menor 
coste financiero para los usuarios 
del sistema gasista.

• �El concepto de “ventanilla única” 
facilita y agiliza los trámites asociados a la prestación  
de los instrumentos de garantías necesarios, evitando  
la dispersión de trámites y la interlocución con los diferentes 
beneficiarios. 

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

MIBGAS es el gestor de 
garantías del sistema 
gasista español responsable 
de tres actividades clave 
para su funcionamiento: 
mercado organizado, 
contratación de capacidad  
y gestión de desbalances
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A cierre de 2025, en MIBGAS hay 446 
entidades registradas como usuarios  
de cuenta de garantías y que cuentan  
con garantías formalizadas en el gestor  
de garantías, lo que supone un aumento  
de 69 entidades más que a finales de 2024, 
destacando el mes de diciembre de 2025,  
en el cual se registraron 26 nuevos usuarios.

De esta manera, MIBGAS gestiona una cantidad total de 
2.285 millones de euros, lo que supone un pequeño aumento 
de un 1,7% respecto al 2024. Este incremento se refleja 
principalmente en las garantías de mercado, depositadas  
por los usuarios del sistema gasista.

La formalización de las garantías por los usuarios de cuenta  
de garantías se realiza a favor del gestor de garantías mediante 
diferentes instrumentos: avales bancarios (el 83,8% de los 
instrumentos utilizados por los agentes), depósitos en efectivo 
(8,9%) y seguros de caución (7,3%). En comparación con el año 
anterior, se observa una disminución de los avales físicos.

En contraste, los avales digitales muestran un crecimiento, 
evidenciando una migración progresiva hacia formatos 
electrónicos más estructurados. Esta es la tendencia buscada 
desde 2022, cuando se activó en MIBGAS el modelo de 
garantías electrónicas con ficheros XML y desde la publicación 
de la Resolución de 11 de mayo de 2023, de la Secretaría  
de Estado de Energía, en la que detalla que la garantía en 
forma de aval o certificado de seguro de caución electrónico 
se puede formalizar en formato electrónico PDF o XML  
firmado electrónicamente mediante certificado electrónico  
de representación de la entidad garante.

Esta es una evolución positiva hacia el uso de garantías 
electrónicas en formatos estructurados como XML, que 
permite a los usuarios del gestor de garantías y agentes  
de MIBGAS Derivatives una gestión integral y automatizada  
a lo largo de todo su ciclo de vida, incluyendo el alta,  
la cancelación, así como posibles modificaciones.

Este modelo favorece la reducción del uso de documentación 
física y mejora significativamente la eficiencia operativa, 
al posibilitar una validación inmediata y automática de las 
garantías presentadas por los usuarios, reflejando una clara 
tendencia de modernización y digitalización del proceso.

En 2023, se actualizaron las normas de MIBGAS como gestor 
de garantías del sistema gasista, incorporando mejoras 
relevantes en la gestión y reparto de los intereses generados 
por su contribución en la cuenta de cobros y pagos, así 
como la incorporación de las cooperativas de crédito como 
entidades garantes y la ampliación del número de agencias  
de calificación crediticia.

Al cierre del 
ejercicio, el 
número total 
de usuarios 
registrados 
en el gestor 
de garantías 
fue de

446
aumentando 
significativamente 
respecto al cierre de 
2024, tras incorporarse 
69 entidades a lo largo 
del año

La tendencia a usar garantías en 
formato XML continúa creciendo 
cada año, ya que su utilización 
contribuye a la eliminación del 
papel en este tipo de operaciones y 
permiten su validación automática
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La existencia de un exchange resulta fundamental para 
garantizar la transparencia en la formación de precios. 
Asimismo, estas plataformas son esenciales para 
democratizar el sector, ofreciendo a los nuevos participantes 
las mismas oportunidades que a las empresas consolidadas 
y garantizando la confidencialidad en la ejecución de las 
operaciones de compraventa de gas natural.

Tras la publicación de la Ley 8/2015, de 21 de mayo, por la 
que se constituye un mercado mayorista organizado de gas 
en España designando a MIBGAS S.A. como el operador del 
mismo, junto con el Real Decreto 984/2015 30 de octubre  
y la Resolución de la Secretaría de Estado de Energía de 4 de 
diciembre de 2015, donde se aprobaban las primeras reglas, 
comienzan el 16 de diciembre de 2015 las operaciones de 
transferencia de titularidad del gas en la plataforma MIBGAS.

La Orden ETU/1977/2016, de 23 de diciembre, por la que 
se establecen los peajes y cánones asociados al acceso 
de terceros a las instalaciones gasistas y la retribución de 
las actividades reguladas para 2017, inspiró la creación de 
MIBGAS Derivatives S.A. ya que se habilitó a MIBGAS S.A. para 
la negociación en el mercado organizado de gas de productos 

01.5

de transferencia de titularidad del gas 
entregados en el punto virtual de balance 
español (PVB) con un horizonte temporal 
mayor al último día del mes siguiente al 
de la realización de la transacción, así 
como productos de GNL y de gas natural 
en los almacenamientos subterráneos.

Con relación a la puesta en marcha del 
mercado organizado de gas en Portugal, 
la entrada en vigor de la Diretiva n.º 
14/2020 Regras de negociação de produtos com entrega 
no VTP na plataforma MIBGAS e procedimentos associados 
permitió que, con fecha de 16 de marzo de 2021, entrase en 
funcionamiento la negociación de productos de gas natural 
con entrega física en Portugal de tipo intradiario, diario y fin de 
semana. Desde febrero de 2024, MIBGAS incorporó el servicio 
de creadores de mercado en el punto virtual de negociación 
portugués (VTP), servicio que realizan las empresas EDP GEM 
Portugal S.A. y Galp Gás Natural S.A, y que se recoge en el 
Despacho Nº 7310/2023, de 30 de junio, de la Secretária 
de Estado da Energia e Clima del Gobierno portugués. Incluir 
creadores de mercado en estos productos tiene como objetivo 
el incentivar la negociación y ayudar, también, en la confección 
de la señal de precios del mercado portugués.

Hace diez 
años, en 2015, 
se constituyó 
un mercado 
mayorista 
organizado de 
gas en España 
y se designó 
a MIBGAS S.A. 
como su 
operador
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El inicio de la negociación de productos 
en Portugal constituye un avance estratégico 
fundamental para ratificar el posicionamiento 
de MIBGAS como un hub de referencia en la 
región suroccidental de Europa.

Desde octubre de 2024, MIBGAS ha sido 
autorizado por la CNMV (Comisión Nacional 
del Mercado de Valores) como administrador 
de índices de referencia (Benchmarking 
Manager), conforme al Reglamento (UE) 
2016/1011. Este Reglamento europeo tiene 
por objeto establecer un marco común a 
efectos de garantizar la exactitud e integridad 
de los índices utilizados como índices de 
referencia en los instrumentos financieros  
y en los contratos financieros.

En diciembre de 2015 había 16 agentes dados de alta  
y un volumen de gas negociado a lo largo de ese mes de 3.300 
MWh, siendo un mercado muy reducido en comparación con 
los 273 agentes dados de alta en diciembre de 2025 y un 
volumen de gas negociado a lo largo de ese mes de 18,5 TWh.

En conjunto el volumen de negociación en MIBGAS y MIBGAS 
Derivatives ha experimentado un crecimiento continuo año 
tras año, prueba de ello es el porcentaje de negociación 
respecto a la demanda nacional de gas en toda su oferta de 
productos con entrega en PVB, que se ha ido incrementando 
desde el 21% en 2021, 37% en 2022, 50% en 2023, 51%  
en 2024 y 55% en 2025.

1.5.1
Novedades regulatorias
En 2025 se publicó la Orden TED/1210/2025, de 28 de 
octubre, por la que se establece la fecha de finalización  
de la retribución transitoria del operador del mercado 
organizado de gas y en la que se autoriza a MIBGAS a cobrar 
comisiones a los agentes del mercado, tanto por la ejecución 
de transacciones como por pertenencia al mercado.

Dichas comisiones son fijadas libremente por MIBGAS 
bajo los principios de publicidad, transparencia y no 
discriminación y empezará a cobrar tarifas por sus servicios 
a partir del 1 de marzo de 2026.

Durante 2026 y 2027, una vez que MIBGAS empiece  
a cobrar comisiones, recibirá mensualmente del sistema 
la parte correspondiente del ingreso 
mínimo garantizado menos el importe 
declarado de las tarifas facturadas, 
siempre que dicha diferencia sea 
positiva.

La fecha de finalización de la retribución 
transitoria por la gestión del mercado 
organizado de gas se establece el 30  
de septiembre de 2027.

Los creadores de mercado quedan 
exentos del pago de comisiones por la 
casación de ofertas introducidas en el 
ejercicio de sus funciones. En cambio, 

En diciembre 
de 2015 había 
16 agentes 
dados de alta; 
diez años 
después la 
cifra es de

273
a fecha 31 de diciembre

La Orden 
TED/1210/2025, 
de 28 de
octubre, 
establece 
la fecha de 
finalización de 
la retribución 
transitoria 
del operador 
del mercado 
organizado de 
gas y autoriza  
a MIBGAS 
a cobrar 
comisiones
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las compras de gas de operación, colchón y talón y para 
balance también están sujetas al pago de comisiones. 

Esta metodología también afecta a MIBGAS como gestor 
de garantías ya que, antes del 1 de mayo de 2026, MIBGAS 
deberá remitir a la Dirección General de Política Energética 
y Minas la información necesaria para calcular los costes de 
dicha función. En base a dicha información, mediante orden, 
previo informe de la CNMC y de acuerdo con la Comisión 
Delegada del Gobierno de Asuntos Económicos, se aprobará 
una metodología de cálculo de la retribución del gestor de 
garantías, así como de las comisiones a aplicar.

Por otro lado, durante 2025, se actualizó la instrucción de 
mercado, sobre la anulación de transacciones erróneas, por 
la que se definen las condiciones técnicas y administrativas, 
pasos a seguir y el coste para tramitar la solicitud de 
anulación de una o varias transacciones.

1.5.2
Evolución de los productos  
del mercado organizado
Desde el comienzo del mercado en 2015, MIBGAS ofrece  
en su plataforma productos normalizados de transferencia  
de titularidad de gas natural con entrega física en la red  

de transporte española y, desde 2021, en la red portuguesa,  
con un periodo de entrega que puede ir desde el mismo día 
de negociación hasta el último día del mes siguiente al que ha 
sido negociado; en concreto, con entrega en PVB, se negocian 
productos intradiario, diario, fin de semana, resto de mes  
y mes siguiente. Por su parte, en Portugal la negociación  
se encuentra disponible para los productos intradiario,  
diario y fin de semana.

En abril del año 2018, se amplió la oferta de productos de  
gas natural en la plataforma de MIBGAS con la negociación,  
a través de MIBGAS Derivatives, de productos físicos,  
no financieros, con mayor plazo de entrega; en particular, 
productos de tipo mes, trimestre, semestre-gas y año, 
llegando a negociar hasta los dos años siguientes.

Desde enero de 2019, MIBGAS Derivatives ofrece el servicio 
de registro, compensación y liquidación de transacciones 
bilaterales (OTC) en toda la curva de futuros de gas natural 
(desde el producto resto de mes hasta el Y+2) con entrega 
en el punto virtual de balance español, a través de OMIClear. 
En 2022, se amplió este servicio de registro a los productos 
diarios y en 2024, se amplió nuevamente este servicio a los 
productos M+4, M+5, M+6. Estas transacciones OTC pueden 
realizarse de forma directa desde una pantalla específica 
dentro de la Plataforma de Registro y Consultas, por los 
agentes, o bien intermediado por brókeres registrados en 
MIBGAS Derivatives. De hecho, como novedad en 2025, 
MIBGAS Derivatives ha seguido creciendo con la incorporación 
de Renta4 como nuevo bróker en el mercado. Con esta 
nueva adhesión, la lista de brókeres registrados en MIBGAS 
Derivatives alcanza ya los 9 participantes, fortaleciendo  
así la competencia, el desarrollo y la liquidez del mercado.

En 2019, MIBGAS Derivatives amplió su oferta con la 
incorporación de la negociación en el TVB (tanque virtual 
de balance) de productos spot de GNL (gas natural licuado), 
diarios e intradiarios.

En 2020, se lanzó en MIBGAS Derivatives la posibilidad 
de negociación de productos de gas natural en los 
almacenamientos subterráneos, en el denominado 
almacenamiento virtual de balance (AVB).

En 2023 MIBGAS lanzó los nuevos productos futuros con 
entrega en PVB indexados a TTF Day Ahead (resto de mes, 
mensuales, trimestrales, semestre-gas, anuales). Este es 
un contrato de gas natural con entrega física en el punto 
virtual español PVB listado en MIBGAS Derivatives. No está 
considerado como un instrumento financiero MIFID, y su 

En 2025 se actualizó 
la instrucción 
de mercado que 
regula la anulación 
de transacciones 
erróneas, donde 
se recogen las 
condiciones, los 
pasos a seguir y 
el coste de este 
servicio
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liquidación financiera durante  
el periodo de entrega está 
basado en el índice ICIS TTF  
Day Ahead/Weekend Index. Este 
producto surge a raíz de que, 
tradicionalmente, los agentes 
suelen acudir al TTF, debido  
a la liquidez de este mercado, 
para la gestión del riesgo que 
consiste en cubrir una operación 
en MIBGAS (ejemplo compra 
de un futuro físico mensual en 
PVB) con la inversa realizada en 
el TTF con el mismo período de 
entrega fijado en el producto de 
compra (venta de futuro físico 
mensual en TTF), asegurándose 
así la cobertura del producto. 
Una vez que llega la fecha de 
entrega y para evitar la entrega 
física en el TTF, el agente 
deshace posiciones en este. 
De esa forma se transforma 
el precio en MIBGAS PVB a 

precio TTF. Así, con la negociación de estos nuevos productos 
indexados a TTF Day Ahead los participantes del mercado 
consiguen simplificar esta operativa.

Desde octubre de 2023 se ofrece a todos los agentes de 
MIBGAS Derivatives la negociación de productos mensuales 
con entrega en TVB (M+1, M+2, M+3) disponibles para su 
negociación por pantalla en la subasta de apertura, mercado 
continuo y mediante el registro de OTC. 

En febrero de 2024, MIBGAS Derivatives y OMIClear lanzaron 
los nuevos contratos de futuros de gas natural indexados al 
precio diario de MIBGAS (LPI o Last Price Index Day Ahead). 
Se trata de contratos con entrega física en el PVB y no 
financieros, y cotizarán con un diferencial respecto al índice 
LPI. Se podrán negociar en la plataforma de MIBGAS o ser 
registrados como bilaterales OTC. Serán compensados y 
liquidados por la cámara de compensación OMIClear. El nuevo 
producto sigue el concepto de Trade-as-Settlement, basado 
en cerrar una operación futura fijando el precio al que cierre el 
mercado el día anterior a su entrega. Estos productos futuros 
con entrega en PVB indexados a MIBGAS Day Ahead (resto 
de mes, mensuales, trimestrales, semestre-gas, anuales), 
permiten la adquisición del gas a plazo, sin esperar al  
Day Ahead, y liquidarlos al índice MIBGAS Day Ahead más  
un spread, es decir, a un precio compuesto por el precio  

de la transacción más el MIBGAS PVB Last Price Index (LPI)  
Day Ahead correspondiente al día de entrega del producto. 

Surge como evolución de los índices MIBGAS Day Ahead LPI  
y MIBGAS Day Ahead API (Last Price Index y Average Price Index, 
respectivamente) que MIBGAS lanzó en 2023 para facilitar 
a los agentes del mercado la referenciación de contratos 
y seguimiento del precio del gas natural. Estos productos 
indexados facilitan la gestión de riesgo a empresas que 
negocian gas natural referenciado a MIBGAS. 

Con estos contratos, innovadores en mercados organizados  
del gas, MIBGAS Derivatives y OMIClear amplían el conjunto  
de instrumentos para gestionar la exposición al riesgo de precios  
a disposición de todos los agentes del mercado de energía.

Productos actualmente negociados en plataforma

FIG
1

Fuente: MIBGAS.
Nota: Excepcionalmente, para determinados días de gas, se podrá ampliar los días de negociación hasta un máximo  
de seis días (D+4, D+5, D+6).

Los agentes pueden negociar 
productos futuros con entrega  
en PVB indexados a TTF Day Ahead 
e indexados al precio diario de 
MIBGAS (LPI)
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El mercado organizado operado por 
MIBGAS Derivatives también cuenta 
con el segmento subastas, en el  
que, bajo petición de los agentes,  
se realizan subastas de productos  
con entrega física en el PVB, VTP,  
TVB o el AVB. Un agente iniciador  
de la subasta será el que solicite  

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

MIBGAS se encarga también de la gestión de la liquidación, 
facturación, cobros y pagos, y garantías requeridas para 
la negociación de los productos intradiario, diario y fin de 
semana; de igual manera MIBGAS Derivatives Spot gestiona 
los productos con entrega en TVB y AVB; mientras que, 
la gestión de la liquidación, facturación, cobros y pagos 
y garantías los productos resto de mes, mes siguiente y 
negociados a través de MIBGAS Derivatives Plazo, se realiza  
a través de una entidad de contrapartida central (CCP),  
que en este caso es OMIClear.

En septiembre de 2025 se implementó una nueva 
funcionalidad para el registro de operaciones bilaterales 
(OTC). MIBGAS Derivatives ha incorporado el nuevo servicio 
de registro OTC del producto D+1 de gas natural o GNL 

negociados, respectivamente, en el PVB y en el TVB. Así, estas 
operaciones podrán registrarse, liquidarse y notificarse a 
través de MIBGAS Derivatives.

Los agentes y brókeres podrán registrar OTCs a través de la 
Plataforma de Registro y Consultas, completando el formulario 
correspondiente o subiendo un fichero CSV. Este servicio tendrá 
un coste de 0,02 €/MWh (registro, liquidación y notificación). 

Este servicio convivirá con el de registro de OTCs compensado 
por OMIClear. Los participantes, dados de alta en MIBGAS 
Derivatives, podrán elegir ahora a MIBGAS Derivatives como 
el responsable de la facturación, liquidación y notificación  
al GTS de estas transacciones. A continuación, se listan todos 
los productos disponibles para el registro de OTCs:

Fuente: MIBGAS.

En 2025 se ha 
incorporado el 
nuevo servicio 
de registro OTC 
del producto D+1 
de gas natural 
en el PVB, o 
de GNL en el 
TVB, liquidado 
por MIBGAS 
Derivatives

Registros OTC actualmente disponibles en plataforma

FIG
2
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1.5.3
El modelo de  
funcionamiento  
del mercado ibérico  
del gas natural

Sesiones y tipos  
de negociación
En MIBGAS, los productos de 
gas natural intradiario y diarios 
con entrega en el PVB, VTP, TVB 
y AVB se negocian todos los días 
de la semana mientras que,  
el resto de los productos de gas 
natural, se negocian de lunes  
a viernes.

La negociación comienza 
diariamente con una subasta 
ciega en la que el periodo 
de recepción de ofertas 
de todos los productos, 
independientemente de su 
entrega (PVB, VTP, TVB y AVB), 
es de 8:30 a 9:30 h.

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

que resultan casadas y sirve como referencia de precio para 
el mercado continuo que empieza a continuación.

En el mercado continuo, las ofertas son casadas a medida 
que son enviadas. De forma general, al introducir una 
oferta, esta casará instantáneamente en caso de ser 
competitiva con otra oferta existente en el libro de ofertas 
de sentido contrario, dando lugar a una transacción al 
precio de la oferta preexistente. En caso de que la oferta 
no tenga un precio competitivo, esta quedará incorporada 
al libro de ofertas si así se quisiese, quedando disponible 
para aquellos agentes dados de alta en el segmento 
correspondiente.

Una vez que una oferta resulta casada, la transacción a la 
que da lugar es firme, conllevando, si la oferta es de compra, 
una obligación de adquisición del producto, y si la oferta es 
de venta, una obligación de entrega. Asimismo, conlleva, 
respectivamente, la obligación de pago y el derecho de cobro 
al precio de la transacción.

Plataformas de negociación
En 2024 se actualizó el módulo de trading de MIBGAS, 
manteniendo la misma funcionalidad que la versión anterior, 
pero presentando una interfaz renovada. Hasta mayo de  
2025 se mantuvo una convivencia entre ambos módulos,  
lo que permitió a los usuarios adaptarse a la nueva plataforma 
mientras continúan utilizando la versión anterior.

Esta versión ya plenamente instaurada ofrece un diseño 
moderno similar al de otras plataformas, lo que proporciona 
una experiencia más intuitiva y visualmente atractiva. Sigue 
cumpliendo con el mismo propósito y ofreciendo las mismas 
características que el módulo de trading anterior.

Fuente: MIBGAS.

Plataforma de trading de MIBGAS

FIG
3
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Los agentes pueden enviar ofertas a los distintos productos 
listados en la plataforma de trading, seleccionando el 
producto de su interés, así como el tipo de oferta que desean 
introducir (bid order en el caso de compra; y ask order en el 
caso de venta).

Adicionalmente, los agentes tienen la opción de negociar 
a través de la plataforma Trayport. Este servicio permite a 
cualquier agente de MIBGAS utilizar el módulo de negociación 
Trayport® Joule Direct para negociar los productos de 
MIBGAS. Todos los productos que se negocian en MIBGAS 
están disponibles a través del módulo de Trayport (productos 
de MIBGAS y de MIBGAS Derivatives).

El intercambio  
de información con  
Enagás GTS, REN  
Gasodutos y OMIClear	
Los gestores técnicos de los sistemas 
español y portugués, Enagás GTS  
y REN Gasodutos respectivamente, 
de acuerdo con la regulación 
comunican antes del inicio de la 
negociación al operador del mercado 
los agentes autorizados para realizar 
transferencias de titularidad de gas  
en el PVB y VTP respectivamente  
y, por lo tanto, para participar en  
el mercado.

Adicionalmente, dado que Enagás  
GTS y REN Gasodutos son los 
responsables de calcular el balance 
de los usuarios del sistema gasista 
español y portugués, MIBGAS 

comunica la información de las transacciones1 de los 
productos intradiario, diario y fin de semana realizadas 
por los agentes. Esta información se tiene en cuenta para 
el cálculo de los balances y las tarifas de desbalances 
aplicables a cada agente. OMIClear comunica la información 
de las transacciones realizadas en los productos 
compensados en cámara a Enagás GTS.

Además, conforme a la Circular 2/2015, de 22 de julio,  
de la Comisión 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 en España (Enagás GTS) participa en el 
mercado organizado de gas para comprar o vender el gas 
necesario que le permita realizar sus acciones de balance,  
así como asegurar la viabilidad del sistema gasista. Además, 
en la plataforma también se adquieren los gases regulados: 
gas de operación, gas talón y gas colchón.

Por su parte, el operador de la red de transporte portuguesa, 
REN Gasodutos, puede llevar a cabo operaciones de compra  
o venta de gas en el mercado tanto para realizar acciones  
de balance necesarias para el equilibrio de la red de 
transporte como para la adquisición de gas de operación.

Todos los  
productos de gas 
natural y GNL que se 
negocian en MIBGAS 
están disponibles 
en el módulo de 
trading, renovado  
en 2024, así como  
a través del módulo 
de Trayport

Fuente: MIBGAS.

Ejemplo de productos de MIBGAS en el módulo Trayport Joule

FIG
4

1 �El operador del mercado comunica las notificaciones del producto Intradiario y las prenotificaciones del resto  
de productos en tiempo real, tanto a Enagás GTS como a REN Gasodutos. En cuanto a las notificaciones de todos 
los productos, excepto el producto Intradiario, se envían una vez al día al finalizar la sesión de negociación. 
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Igualmente, Enagás GTS informa a MIBGAS del estado  
de la cartera de balance, habilitación o extinción, en TVB  
o AVB, de los usuarios registrados. A su vez, se le envía 
al gestor técnico del sistema español la información de  
las transacciones ocurridas en MIBGAS Derivatives Spot.

Asimismo, OMIClear le comunica a MIBGAS los agentes 
que han perdido la autorización a negociar productos 
resto de mes, mes siguiente y los negociados en MIBGAS 
Derivatives Plazo, por no contar con alguno de los requisitos 
establecidos en sus reglas, siendo la causa más común  
la falta de garantías. 

De acuerdo con el Procedimiento de Operación Normal  
se comparte entre OMIClear y MIBGAS información sobre  
los productos negociados en MIBGAS Derivatives Plazo  
y los agentes que están en proceso de alta o baja en este 
segmento.

Los procesos económicos  
de los productos de MIBGAS  
y MIBGAS Derivatives
MIBGAS es responsable de la gestión 
de la liquidación, facturación, cobros 
y pagos y garantías de los productos 
intradiario, diario y fin de semana, 
según las reglas del mercado 
organizado de gas. Del mismo modo, 
MIBGAS Derivatives gestiona los 
productos intradiarios y diarios de TVB y AVB. Por su parte, 
OMIClear es el responsable en el caso de los productos de 
mayor plazo, tanto de MIBGAS como de MIBGAS Derivatives, 
con la aplicación de sus propias reglas.

Para poder negociar los productos intradiario, diario  
y fin de semana de MIBGAS, los agentes deben disponer  
de garantías suficientes formalizadas ante el gestor  
de garantías.2 Además de una garantía inicial de  
20.000 € exigida en el proceso de alta, se requiere,  
para las operaciones de compra, una garantía equivalente  
al valor total de la oferta o de la transacción.

En el caso de los productos negociados en el segmento 
MIBGAS Derivatives Spot, los agentes deberán contar con 
garantías suficientes formalizadas ante MIBGAS Derivatives. 
En este caso, la garantía inicial exigida en el proceso de alta 
es de 2.000 €. Además, para realizar operaciones de compra, 
el agente deberá contar igualmente con garantías suficientes 
equivalentes al valor total de la oferta o de la transacción.

La entidad de contrapartida  
central (OMIClear)
Debido al acuerdo de cooperación entre MIBGAS/MIBGAS 
Derivatives y OMIClear, esta última actuará como entidad  
de contrapartida central (CCP). 

Para las operaciones de 
compra, los agentes deben 
tener una garantía equivalente 
al valor total de la oferta  
o de la transacción

MIBGAS y MIBGAS 
Derivatives están 
coordinadas  
con Enagás GTS, 
REN Gasodutos  
y OMIClear

2 �MIBGAS, en virtud del Real Decreto 984/2015, actúa como gestor de garantías del sistema gasista, gestionando 
las garantías de desbalances y contratación de capacidad en PVB y del mercado organizado de gas.
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Según se produzca la casación, en los productos resto  
de mes y mes siguiente de MIBGAS, o en los productos 
plazo de MIBGAS Derivatives, el mercado enviará a la CCP 
la información de energías y precios de las transacciones 
de cada agente. La CCP se interpondrá entre el agente 
comprador y el agente vendedor de la transacción, 
convirtiéndose en contraparte de ambos.

La CCP será la responsable de prestar los servicios 
de compensación y liquidación de las transacciones 
realizadas en los productos prompt de MIBGAS y en el 
segmento MIBGAS Derivatives Plazo, notificando a los 
correspondientes gestores técnicos. Todo ello se efectuará 
de conformidad con las reglas de la CCP.

1.5.4
El Comité de Agentes del Mercado 
y los canales de difusión de la información
El Comité de Agentes del Mercado (CAM) es un órgano 
consultivo, de carácter voluntario, integrado por agentes 
del mercado organizado de gas, que se reúne de forma 
bimestral para informar, entre otros asuntos, sobre 
la evolución del mercado, el lanzamiento de nuevos 
productos o la modificación de sus reglas. En sus 
sesiones, junto al operador del mercado organizado, 

intervienen representantes de los gestores técnicos 
español y portugués, Enagás GTS y REN Gasodutos, asisten 
representantes de la CNMC y ERSE, y se invita a diversos 
actores del sistema gasista y al Ministerio.

Durante 2025 se celebraron las seis sesiones pertinentes 
combinando el formato presencial con el telemático, pero, 
sin duda, la más importante fue la que tuvo lugar el 16  
de diciembre en la nueva sede corporativa de MIBGAS en 
la calle Fray Luis de León 13, en Madrid. Ese mismo día se 
conmemoraba el décimo aniversario de la primera operación 
del mercado organizado de gas ocurrida el 16 de diciembre 
de 2015.

Con tal motivo se organizó un evento corporativo al finalizar  
la sesión del CAM al que acudieron más de un centenar  
de personas. Raúl Yunta, presidente de MIBGAS, dedicó  
unas palabras de agradecimiento a todos aquellos que,  
con su talento y compromiso, han hecho posible celebrar  
una década de consolidación y progreso, destacando 
que, desde aquel primer día hace diez años en el que se 
negociaron 50 MWh de gas, MIBGAS no ha parado de crecer.

A lo largo de este ejercicio, varias sesiones del CAM 
se completaron con ponencias de especialistas en el 
sector energético con el objetivo de dar un servicio más 

Debido al acuerdo 
de cooperación 
existente con OMIClear, 
esta última actúa 
como entidad de 
contrapartida central 
(CCP), convirtiéndose 
en la contraparte entre 
los agentes comprador 
y vendedor



80

M
er

ca
do

 ib
ér

ic
o 

de
l g

as

amplio y conseguir que las sesiones 
se conviertan en encuentros 
enriquecedores con temas que 
afecten al sector. Así, el 9 abril 
intervino Álvaro Herrador, director de 
la Mesa de Derivados de Renta4, con 
una ponencia titulada “Cámara de 
compensación, ventajas de operar a través de una CCP”;  
le siguieron el 18 de junio Alberto Martín García, socio,  
y Roxana Fernández Rabuñal, de PwC, que hablaron sobre 
los "Aspectos clave para el desarrollo del mercado de 
biometano en España"; y, por último, el 21 de octubre el 
turno fue de Noé J. Morales, Project Manager de Global 
Factor, que intervino bajo el título “ETS II: aspectos técnicos 
e impacto económico”. 

Por otra parte, la actividad y acción comunicativa de MIBGAS 
ha continuado durante el 2025 en las líneas desarrolladas 
en años pasados, tanto en el formato empleado como en 
los canales públicos a través de los cuales se difunde la 
información sobre MIBGAS (web público, redes sociales, 
campañas de e-mail marketing, aplicación móvil MIBGASinfo, 
microsite de gases renovables) o privados (como la propia 
plataforma de negociación y las campañas de e-mail 
marketing dirigidas a públicos concretos, ya sean agentes, 
stakeholders, suscriptores o interesado en formación sobre 
el mercado ibérico del gas, entre otros).

La actividad y acción 
comunicativa de 
MIBGAS ha continuado 
durante 2025 en las 
líneas desarrolladas en 
años pasados, utilizando 
sus canales habituales: 
web público, redes 
sociales y aplicación 
móvil, entre otras

El Comité de 
Agentes es 
un órgano 
consultivo y de 
participación 
donde se 
exponen 
cuestiones 
relacionadas 
con la operativa 
del mercado, las 
reglas o nuevos 
productos y 
donde también 
participan 
Enagás GTS y 
Ren Gasoductos
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