
informe  anual del mercado iberico  del gas
2025

https://www.mibgas.es/


informe  anual del mercado iberico  del gas
2025



3

In
fo

rm
e 

an
ua

l 2
0

2
5

 M
IB

G
AS

2

M
er

ca
do

 ib
ér

ic
o 

de
l g

as

2025 es un año muy especial para MIBGAS. Es el año en el 
que MIBGAS cumple diez años de existencia.

Por consiguiente, lo primero y esencial es agradecer a todas 
las personas que lo han hecho posible. 

Sinceramente, muchas gracias a todos. Es difícil sintetizar en 
un texto corto lo que han supuesto estos diez años, así como 
poner de manifiesto el esfuerzo y compromiso de todos los 

que han contribuido a que el mercado ibérico 
organizado de gas sea una realidad sólida  
y útil como lo es hoy.

En cualquier caso, a continuación, lo voy  
a intentar en consideración a todos los que  
lo han hecho posible. 

Aunque MIBGAS fue designado como 
operador del mercado organizado de gas por 
mandato legal en 2015, el principio material 
del mismo se dio el 16 de diciembre de 2015 
cuando se tuvo la primera casación de unos 
modestos 50 MWh a un precio de entonces 
de 19,6 €/MWh. Aunque la conformación fue 
tardía –17 años después de la promulgación 
de la Ley de hidrocarburos–, para su 
configuración fue fundamental la regulación 
europea, en particular la relativa al balance 
de gas. De hecho, el mercado MIBGAS 
fue concebido en un primer estadio como 
plataforma de balance. En cualquier caso,  

se seguía el modelo de gas europeo (Gas Target Model) 
basado en puntos de intercambio virtuales de gas (hubs),  
para lograr la integración del mercado europeo de gas. 

En aquellos comienzos, MIBGAS ya 
obtuvo en 2016 un primer resultado: 
la transparencia, al dar una señal de 
precios inexistente hasta entonces que 
permitía, entre otras circunstancias, 
una comparación con el resto de 
Europa. Dicha comparación arrojaba 
una prima (premium) respecto del  
resto de mercados europeos del orden  
de 8 €/MWh a mediados de diciembre. 
Fue también en ese año cuando 
comenzó su andadura el Comité de 
Agentes del Mercado (CAM) como 
órgano consultivo de MIBGAS y 
participativo en su gestión. El volumen 
negociado alcanzó en 2016 los 6 TWh. 
Un 1,9% de la demanda nacional.

2017 trajo la incorporación de los 
creadores de mercado voluntarios 
a MIBGAS como catalizadores y 
promotores de liquidez. Fue una apuesta decidida de MIBGAS 
por crear un mercado fuerte y competitivo que abarcara no 
solo la contratación spot de corto plazo. Así, MIBGAS extendió 
también su dimensión ofreciendo productos a plazo mediante 
el lanzamiento de MIBGAS Derivatives. Para ello, se formalizó 
un acuerdo de cooperación con OMIClear, como cámara central 
de contrapartida, para la compensación y liquidación de las 
transacciones de futuros. El volumen negociado en MIBGAS 
alcanzó en 2017 los 13,4 TWh. Un 3,8% de la demanda.

La negociación de futuros de gas natural comienza en 
2018 en MIBGAS Derivatives, constituida como sociedad 
financiada a riesgo y legalmente separada de su matriz 

RAÚL  
YUNTA   
HUETE
 Presidente  
de MIBGAS

2025 ha  
sido un año  
especial  
para MIBGAS  
al cumplirse 
diez años del 
inicio de la 
operación en 
el mercado 
organizado  
de gas natural 
de la península 
ibérica



5

In
fo

rm
e 

an
ua

l 2
0

2
5

 M
IB

G
AS

4

M
er

ca
do

 ib
ér

ic
o 

de
l g

as

regulada. También en ese año comienza la participación en 
MIBGAS de los creadores de mercado obligatorios impuestos 
por la regulación española a los operadores dominantes con 
el objeto de promover la competencia en el mercado. En 
2018, el motor principal de liquidez fueron las transacciones 
libremente realizadas entre comercializadores, que superaron 
el 87% del gas negociado respecto a las transferencias  
de gas regulado y de las acciones de balance del gestor.  
El volumen negociado en MIBGAS alcanzó en 2018 los  
24,3 TWh. Un 6,9% de la demanda.

En 2019 MIBGAS creó la unidad de monitorización del 
mercado dotada de autonomía interna para reforzar su 
independencia en cumplimiento con la normativa europea  
y los procedimientos de análisis y reporte al regulador CNMC. 
Asimismo, 2019 fue un año de prueba de estrés real de 

fiabilidad de funcionamiento al sufrir una actuación anómala  
y perniciosa de dos agentes. De hecho, esas conductas dieron 
lugar a la suspensión y posterior inhabilitación de los dos 
usuarios del sistema y sirvieron para constatar de manera real 
la robustez del mercado y sus garantías. En este sentido, es 
preciso resaltar que MIBGAS, como gestor de garantías del 
sistema gasista, presenta un sistema fiable para asegurar 
la firmeza de los compromisos económicos asociados a las 
transferencias de titularidad de gas, de los desbalances  
y de los peajes.  A su vez, por primera vez, MIBGAS alcanzó  
en 2019 la cifra de 100 agentes. Y, también por primera vez, 
los precios negociados a finales de ese año cotizaron por 
debajo de los precios centroeuropeos de manera sostenida. 
El volumen de negociación en 2019 en MIBGAS se duplicó 
respecto a 2018: 56,1 TWh. Un 12,5% de la demanda.

2020 estuvo marcado por la pandemia del COVID, lo 
que afectó al mercado poniendo a prueba su resiliencia. 
El volumen de negociación se vio afectado. En MIBGAS 
disminuyó de 56 TWh en 2019 a 47 TWh en 2020. Dentro 
de este, el mercado de futuros (MIBGAS Derivatives) fue 
el más perjudicado por la baja demanda, reduciendo su 
negociación de 7 TWh a 5 TWh. En lo referente a precios, 
la combinación de una fuerte oferta global a principios de 
año y la caída de la demanda por la pandemia llevó a los 
precios a mínimos históricos. El precio mínimo se registró el 
21 de mayo de 2020 con 4,32 €/MWh. Asimismo, el precio 
medio anual fue de 10,25 €/MWh, el más bajo de la historia. 
Sin embargo, a finales del segundo trimestre los precios 
cambiaron de tendencia debido al fin de los confinamientos y, 
principalmente, a la reducción de la oferta por la cancelación 
masiva de buques de GNL de EE. UU. al ser económicamente 
inviable su importación a ese nivel de precios. Sin embargo, 
a pesar del contexto, MIBGAS progresó en la consecución de 
su plan estratégico. En 2020 MIBGAS extendió sus servicios 
al nuevo punto virtual de GNL, TVB  o tanque virtual de 
balance, a través de MIBGAS Derivatives. De esa forma, al 
ofrecer productos spot de GNL en este tanque virtual MIBGAS 
creó un hub de GNL pionero y único en el mundo. El volumen 
de negociación en 2020 fue de 47,3 TWh. Un 13,6% de la 
demanda.

El año 2021 fue un año convulso para el mercado del gas, 
caracterizado por una volatilidad de precios sin precedentes, 
pero preludio de lo que vendría después. El mercado pasó 
de un precio mínimo histórico de 4,3 €/MWh (mayo de 2020) 
a un máximo histórico de 183 €/MWh el 21 de diciembre 
de 2021, debido a las sucesivas retiradas del gas ruso 
hacia Europa. El precio medio del producto diario de gas en 
MIBGAS PVB se situó en 47,31 €/MWh. Este año también fue 

En 2018 el  
motor principal  
de la liquidez  
en MIBGAS fueron 
las transacciones 
libremente 
realizadas entre 
comercializadores, 
que superaron 
el 87% del total 
negociado en  
la plataforma  
en ese ejercicio
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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
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un precio más competitivo que su homólogo neerlandés 
de referencia europeo TTF el 95% del tiempo en 2025, 
contribuyendo así a la competitividad de la industria española 
tan afectada por las crisis de precios pasadas.

En relación con el mercado de gas, en MIBGAS se alcanzó 
la cifra de 273 agentes registrados. Con un volumen de 
negociación récord de 182,2 TWh. Un 55% de la demanda.

Y todo ello, con una fiabilidad plena en todos los procesos 
de negociación, liquidación y gestión de garantías. MIBGAS 
continuó funcionando correctamente, posibilitando las 
casaciones hasta el cierre de la sesión, incluso el día del 
cero de tensión eléctrico.

Asimismo, en un plano más doméstico 2025 fue el año de 
cambio de sede en MIBGAS. El diseño y ejecución conforme  
a lo planificado de las obras de implantación del nuevo 
edificio manteniendo la continuidad del servicio prestado,  

fue un logro compartido con el operador del 
mercado eléctrico OMIE. Sirva este ejemplo 
del conjunto de actuaciones más relevantes 
durante el año y del cumplimiento 
generalizado de los objetivos en 2025.

Por último, de lo acontecido este año  
y que además ha sido lo más importante  
para MIBGAS es la finalización de la 
retribución transitoria como operador  
del mercado organizado establecida por la 
Orden TED/1210/2025, de 28 de octubre. 
La mencionada disposición normativa 
permite la aplicación por MIBGAS de tarifas 
por los servicios prestados a los agentes 
dado el nivel de liquidez alcanzado lo que 
ha de permitir su sostenibilidad económico-
financiera futura.

Aquí, es preciso recordar el carácter 
voluntario al que obedece el mercado 

de gas. Por consiguiente, es nuestro deber y única garantía 
de estabilidad el proporcionar un buen servicio a nuestros 
usuarios. Estamos obligados y es el objetivo que nos mueve 
cada día. Hasta ahora hemos alcanzado este objetivo 
proporcionando el mejor servicio a los agentes del mercado. 
Para que así se continúe en el futuro, por parte de MIBGAS 
haremos todo lo posible para que así sea.

Finalmente, quiero acabar como empecé. Agradeciendo  
a todos los que han hecho posible que MIBGAS sea una 

historia de éxito. En particular 
a las personas del Ministerio 
para la Transición Ecológica 
y el Reto Demográfico por su 
decidida vocación de introducir 
competencia en el sector del gas 
natural a través de la creación 
del mercado organizado; de sus 
reglas y normas. A nuestros supervisores: los reguladores 
CNMC y ERSE por su dedicación y regulación favorecedora del 
mercado, tales como la creación del PVB, TVB, AVB y VTP. A los 
gestores técnicos del sistema gasista español y portugués por 
su colaboración, confianza y apoyo. A los agentes del mercado, 
usuarios de MIBGAS por la confianza depositada cuando 
utilizan este mercado. Son ellos el corazón de MIBGAS, los que 
dan vida a nuestras dos compañías y hacen que existan. A los 
creadores de mercado, tanto voluntarios como obligatorios, por 
su función catalizadora de liquidez. Al operador del mercado 
eléctrico, OMIE, por los servicios prestados, su dedicación 
y fiabilidad. Son una parte muy relevante de la familia de 
MIBGAS. A nuestra cámara central de contrapartida (OMIClear) 
por acompañarnos en este viaje de negociaciones futuras.  
A los proveedores externos, por ayudarnos con nuevas ideas  
y desarrollos. A los accionistas de MIBGAS por su fe, apoyo  
y participación en el grupo. A los consejeros por sus vivos 
debates y enriquecedoras aportaciones en el seno de los 
consejos de administración. 
 
A los pioneros de MIBGAS, quienes pusieron los cimientos 
para que MIBGAS sea la referencia de precios del mercado 
ibérico de gas. Y, finalmente, a los trabajadores de MIBGAS 
por su ilusión, compromiso y desempeño para que cada día 
sea mejor que el anterior.

En definitiva, a todos y para todos: muchas gracias.

de MIBGAS tuvo 
un precio más 
competitivo 
durante el 2025 
que el mismo 
negociado  
en el TTF

El

M+1

De hecho, el 95% del 
año cotizó por debajo 
contribuyendo así  
a la competitividad de  
la industria

Lo más significativo 
de este ejercicio es 
la finalización de la 
retribución transitoria 
de MIBGAS lo que 
permite al operador 
aplicar tarifas a partir 
del próximo año
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2015
• �MIBGAS es designado como operador del mercado

organizado de gas por la Ley 8/2015, de 21 de mayo,
del sector de hidrocarburos.

• �El BOE publica las Reglas y Resoluciones del mercado
organizado de gas y el contrato de adhesión a las Reglas,
trámite que inicia la puesta en operación del mercado.

• �Primera operación en el mercado organizado de gas.
Comienza así el mercado que permitirá tener una
referencia de los precios del gas natural en la península
ibérica.

2016
• �Constitución y primera reunión del Comité de Agentes

del Mercado (CAM), organismo que fomenta la participación
y la transparencia de los agentes en el mercado.

• �MIBGAS comienza a operar como gestor de garantías
del sistema gasista español.

2017
• �MIBGAS instaura la figura de creadores de mercado

para fomentar la liquidez.

• �MIBGAS negoció en octubre el 6,25% de la demanda
de gas natural en España.

• �MIBGAS Derivatives y OMIClear establecen un acuerdo
de cooperación para el desarrollo del mercado de futuros
de gas natural en Iberia.

2018
• �Comienza la negociación de futuros de gas natural

en la plataforma de MIBGAS.

• �MIBGAS negocia en octubre el 10% de la demanda
de gas natural en España.

2019
• �MIBGAS Derivatives y OMIClear lanzan el servicio

de registro de contratos OTC de futuros de gas.

• �MIBGAS alcanza la cifra de 100 agentes.

• Se inicia la negociación del producto fin de semana.

• �MIBGAS bate en un solo día todos sus récords en volumen
(420 GWh negociados), porcentaje de demanda nacional
(38,6%) y agentes activos en el mercado (61).

• �Comienza la negociación de productos de GNL en plantas
en la plataforma de MIBGAS.

• �MIBGAS registró los precios más bajos del gas natural
en Europa durante noviembre y diciembre.

2020
• �MIBGAS se incorpora a Europex, la asociación europea

de mercados mayoristas energéticos.

• �MIBGAS inicia la negociación en el TVB (tanque virtual
de balance), un hub de gas natural licuado único en
el mundo.

Evolución y consolidación
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• �MIBGAS presenta su nueva web con un diseño más
moderno e intuitivo primando criterios de claridad
y facilidad de uso.

• �El regulador portugués ERSE aprueba las reglas para
la negociación de MIBGAS en Portugal.

• �MIBGAS lanza la negociación de productos de gas natural
en almacenamientos subterráneos.

• �MIBGAS alcanza la cifra de 150 agentes.

2021
• �MIBGAS comienza a operar en Portugal.

• �MIBGAS publica el primer número de su newsletter.

• �MIBGAS presenta su plan de sostenibilidad centrado
en generar riqueza medioambiental y actitudes
responsables.

2022
• �MIBGAS se adhiere al Pacto Mundial de las Naciones

Unidas, ratificando así su compromiso con la sostenibilidad
y con los Objetivos de Desarrollo Sostenible.

• �MIBGAS lanza su aplicación móvil MIBGASinfo para
consultar la evolución del mercado del gas natural
en tiempo real.

• �MIBGAS lanza las subastas bajo petición.

• �MIBGAS forma parte de la Energy Platform Industry
Advisory Group (IAG), el grupo de expertos sobre el sector
gasista creado por la Unión Europea.

2023
• �MIBGAS mejora sus índices de precios para equipararse

a los estándares europeos publicando el MIBGAS PVB Last
Price Index (LPI) Day Ahead (índice diario de precio último)
y MIBGAS PVB Average Price Index (API) Day Ahead (índice
precio medio ponderado diario).

• �MIBGAS se registra como tenedor de garantías de origen.

• �MIBGAS cuenta con nuevas reglas que refuerzan
el mercado de gas y su operatividad.

• �MIBGAS lanza su producto indexado al TTF.

• �MIBGAS lanza productos mensuales de GNL en el TVB
(tanque virtual de balance).

• �MIBGAS participa en la primera reunión del Comité
de Sujetos de garantías de origen.

2024
• �MIBGAS alcanza la cifra de 200 agentes.

• �MIBGAS realiza dos plantaciones de árboles en Asturias
y en el parque natural de Sintra-Cascais dentro de sus
acciones de RSE.

• �MIBGAS organiza un encuentro sobre hidrógeno renovable
para celebrar la 50ª sesión del Comité de Agentes.

• �MIBGAS se registra como administrador de índices
de referencia de precios de gas ante la CNMV.

• �MIBGAS lanza la primera subasta de hidrógeno renovable
del mercado ibérico.

• �MIBGAS lanza IBHYX, el primer índice ibérico del precio
del hidrógeno renovable.

2025
• �MIBGAS publica su política de diversidad, equidad

e inclusión.

• �MIBGAS alcanza la cifra de 250 agentes.

• �MIBGAS rediseña su módulo de trading para ofrecer
a los agentes una experiencia más eficiente e intuitiva.

• �MIBGAS supera su récord diario de negociación al alcanzar
los 5,7 TWh.

• �MIBGAS bate en junio su récord histórico mensual
al negociar 21,5 TWh.

• �MIBGAS negocia 182,2 TWh y cierra su décimo año con
273 agentes registrados en su plataforma.
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MERCADO 
IBÉRICO  
DEL GAS

MIBGAS MIBGAS  
DERIVATIVES

Porcentaje
negociado 
sobre  
demanda  
en España

Porcentaje de  
negociación de productos 
con entrega en PVB

Porcentaje de  
negociación de productos 
plazo en plataforma

_
2025

54,6
%
_
2024

51,2
%
_
2023

49,5
%

MIBGAS 2025

Volumen  
en España

Volumen  
en Portugal

_
2025

152,9 
TWh
_
2024

135,0 
TWh
_
2023

143,8 
TWh

_
2025

1.233 
GWh
_
2024

633 
GWh
_
2023

170 
GWh

_
2025

273
MEDIA  
DE AGENTES 
ACTIVOS  
EN 2025:
163
_
2024

238
_
2023

195

Número 
de agentes

182,2
158,2

158,1
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Porcentaje negociado 
sobre demanda  
en España
2025

48,0
%

2024

45,1
%

2023

45,8
%

Volumen
2025

28,0
TWh

2024

22,5
TWh

2023

14,1
TWh

Productos Plazo
2025

7,6
TWh

2024

5,7
TWh

2023

4,0
TWh

Registro OTC
2025

12,2
TWh

2024

11,2
TWh

2023

6,8
TWh

Subastas bajo petición
2025

1,3
TWh

2024

1,3
TWh

2023

0,8
TWh

Productos Spot  
GNL y AASS
2025

6,9
TWh

2024

4,3
TWh

2023

2,5
TWh

43,95%
D+1

25,50%
Intradiario

14,94%
Fin de semana

10,11%
D+2 / D+6

0,01%
Resto de mes

5,50%
Mes siguiente

1,5% (M+1)
22,7% (M+2)

1,5% (M+3)
26,8% (Q+1)

5,5% (Q+2)

1,0% (Q+3)

0,4% (Q+4)

8,4% (S+1)
0,3% (S+2)

0,0% (S+3)

1,8% (Y+2)

30,1% (Y+1)
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1.1.1
Evolución de la negociación en España  
y Portugal 
En este apartado se analiza la evolución de la liquidez y 
profundidad del mercado organizado de gas en la plataforma  
de MIBGAS a partir del número de agentes y su participación,  
y de los volúmenes negociados durante el año 2025. 
Asimismo, se completa contextualizando los indicadores 
anteriores en el marco del Gas Target Model (GTM) para  
los principales productos negociados, de forma que se  
puede observar la mejora del funcionamiento del mercado  
a partir de las métricas definidas por ACER (Agency for the 
Cooperation of Energy Regulators):

• Profundidad del mercado.

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

01.1

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

105

144

169 175
195

238

45
65

82

102 103
117

133

19
31

45
56

76

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

2025 2025 2025 2025 2025 2025 2025 2025 2025 2025 2025 2025

249

159

248

164

250

165

251

163

256

160

256

160

258

163

258

148

260

166

261

169

264

171

273

163

Agentes dados de alta
Número medio diario de agentes activos

2025

  Agentes dados de alta         Número medio diario de agentes activos

Fuente: MIBGAS.  
Nota: Para el cálculo del número medio diario de agentes activos se han excluido los fines de semanas y los días festivos.

• Número de transacciones.

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

Los resultados obtenidos en dichas 
métricas permiten comparar la 
situación actual de MIBGAS con la de 
los principales hubs de gas europeos, 

observándose una continua mejora 
en la liquidez de la plataforma de 
negociación.

Número de agentes
El número de agentes registrados en 
MIBGAS al finalizar 2025 ha sido de 
273, lo que se traduce en 35 agentes 
más que en 2024, continuando con la 
trayectoria creciente que ha mantenido 
en sus diez años de funcionamiento.  
A pesar de que el aumento a lo largo del año ha sido 
constante y repartido a lo largo de los meses, destaca 
diciembre, cuando se dieron de alta 9 participantes. Puede 
verse la evolución anual y mensual en 2025 en el GRÁFICO 1. 

El número de agentes activos en el mercado durante 2025 
se ha movido en valores comprendidos entre 148 y 171, 
siendo el número medio diario 163 (en 2024 fue 133).  
Se observa, por tanto, un aumento respecto al año anterior, 
lo que confirma que sigue creciendo la confianza por parte 
de las comercializadoras y de las empresas en el uso de la 
plataforma de MIBGAS como opción para la compra y venta  
de productos de gas natural.

Evolución (anual y mensual) del número de agentes dados de alta en MIBGAS  
y del número de agentes activos en el mercado

GRA
1

El número de agentes 
registrados al finalizar 2025 
fue de 273, lo que se traduce 
en 35 agentes más que en 
2024, continuando así la 
trayectoria creciente que ha 
mantenido desde sus inicios
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Volúmenes negociados 
El volumen negociado es un indicador 
históricamente relacionado con el grado de 
desarrollo y madurez del mercado organizado 
de gas. Así, la evolución de la liquidez en 
MIBGAS ha ido aumentando de forma 
general desde el inicio de la negociación, 
tanto en España como en Portugal. En 2025 
debe destacarse, otro año más, además 
del aumento notable de la participación ya 
mencionado, el gran aumento en el volumen 
negociado de los productos con entrega en  
el VTP portugués. 

Evolución del volumen total negociado  
en MIBGAS

En el GRÁFICO 2 puede observarse la evolución 
del volumen negociado en los productos de MIBGAS con 
entrega en el PVB en términos absolutos y su relación con 
la demanda nacional de gas natural. Este dato informa sobre 
el peso que va adquiriendo el mercado organizado y ofrece 
una aproximación de la tasa de rotación (churn rate)1, como 
parámetro frecuentemente utilizado en la observación del 
desarrollo de los mercados.

En 2025 la negociación total de MIBGAS PVB (productos spot  
y prompt) fue de 152.935 GWh, lo que supuso un incremento 
del 13,3% respecto a 2024, año en el que la negociación 
mostró un descenso del 6,3% respecto a lo negociado 
en 2023. Por su parte, la cobertura de la demanda anual 
también ha subido, siendo del 48,0%, confirmando que el 
mercado avanza en el buen desarrollo de la liquidez desde 
sus inicios, hace diez años.

El promedio del volumen mensual negociado en 2025  
es de 12.745 GWh. En concreto, observando la evolución 
mensual, se muestra un aumento de la negociación al inicio 
y fin de cada trimestre, destacando especialmente la alta 
negociación de diciembre (16.323 GWh), mes en el que se 
alcanza el máximo anual, y de enero (14.453 GWh). En cuanto 
a la cobertura de la demanda, debe hacerse mención al mes 
de abril, cuando se alcanzó un 59,6%. 

En el GRÁFICO 3 se muestra la evolución del volumen negociado 
en la plataforma de MIBGAS de los productos con entrega 
en el VTP portugués. En 2025, se mantuvo la participación 
de los creadores de mercado (Galp Gás Natural, S.A. y EDP 
GEM Portugal, S.A.), contribuyendo a que el volumen total 
transaccionado haya aumentado un 94,8%, alcanzando los 
1.233 GWh, siendo octubre el mes de máxima negociación 
(171 GWh).1 �La tasa de rotación o churn rate se define como el número de veces que cada 

molécula de gas cambia de titular en el mercado organizado de gas hasta que 
se produce la entrega del gas objeto de los contratos. Dado que el tamaño del 
mercado gasista, medido en términos del consumo total, debería estar relacionado 
positivamente con el nivel de negociación, medido en términos de energía, suele 
utilizarse la tasa de rotación de la energía como un indicador complementario que 
permite valorar el nivel de liquidez de un mercado y compararlo con el de otros 
mercados con tamaños distintos.

La 
negociación  
de MIBGAS 
PVB ha 
supuesto el

48%
de la demanda 
de gas

Volumen de gas negociado en MIBGAS PVB
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Fuente: MIBGAS. Fuente: MIBGAS.

Evolución (anual y mensual) del volumen de gas negociado en MIBGAS  
de los productos con entrega en el VTP

GRA
3

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

GRA
2
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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
TOTAL

152.935 GWh

Intradiario
38.993 GWh

25,50%

Mes
Siguiente
8.412 GWh

5,50%

Resto
de Mes
8 GWh
0,01% Diario

D+2/D+6
15.462 GWh

10,11%

Fin de
Semana

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
TOTAL

1.233 GWh

Fin de
Semana

82 GWh
6,67%

Diario
D+2/D+6

49 GWh
3,96%

Diario D+1

297 GWh
24,10%

Intradiario

805 GWh
65,27%

2024 2025

Fin de
Semana

0 GWh
0,00%

Negocación
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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Volumen negociado desagregado  
en subasta y mercado continuo

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

Se observa cómo, para los productos 
con entrega en PVB, el volumen anual 
negociado en subasta se había mantenido 
en valores similares desde 2016 hasta 
2020, mientras que en los años posteriores 
la subasta ha ido ganando algo más de 
peso al ir negociándose un mayor volumen, 
representando en 2025 el 14,2% del total 

anual, es decir, 21.770 GWh (GRÁFICO 8), reduciéndose 
ligeramente, por tanto, la cuota de negociación en el 
mercado continuo al 85,8% (131.165 GWh).

La liquidez en el mercado continuo sigue siendo notablemente 
más elevada que la de la subasta, reflejando la confianza  
de los agentes en la plataforma de MIBGAS para gestionar  
y optimizar sus carteras. Asimismo, la solidez que muestra 
la subasta consolida su papel como mecanismo de fijación  
del precio de apertura para las sesiones del mercado 
continuo.

En el caso de los productos con 
entrega en el VTP portugués 
(GRÁFICO 9), se observa una mayor 
preferencia por parte de los 
agentes en el uso del mercado 
continuo. De hecho, desde 2022 
se observa que prácticamente la totalidad de la negociación 
se concentra en dicho mecanismo. En concreto, 2022 y 2023 
la cuota del mercado continuo fue del 100%, y, en 2024 
únicamente se negociaron 16 MWh en subasta. La misma 
tendencia se ha mantenido en 2025, ya que, aunque la 
negociación en subasta ha aumentado hasta los 3 GWh,  
la cuota del mercado continuo fue del 99,8% (1.231 GWh).

El volumen 
negociado 
en subasta 
ha supuesto 
un

14,2%
sobre el total 
negociado
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Evolución del volumen anual de gas negociado en MIBGAS PVB desagregado  
por tipo de negociación: subasta y mercado continuo
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8 Evolución del volumen anual de gas negociado en MIBGAS VTP desagregado  

por tipo de negociación: subasta y mercado continuo
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9

En el caso de los productos 
con entrega en el VTP 
portugués, se observa una 
mayor preferencia por 
parte de los agentes por  
el mercado continuo, que 
en 2025 fue del 99,8%
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1.1.2
Monitorización  
de la liquidez en los  
productos con entrega  
en el PVB

Las métricas definidas por 
ACER, en el GTM, permiten 
valorar si un mercado satisface 
las necesidades y expectativas 
de los participantes en el 
mismo y comparar su evolución 
respecto a otros hubs europeos 
de referencia (TABLA 1).

Si bien hay que tener en cuenta 
que el GTM agruparía todas las 
transacciones realizadas en 
todas las plataformas que sean 
consideradas transparentes, 
en este análisis se consideran 
únicamente los datos relativos  
a MIBGAS y de los productos 
con entrega en el PVB.

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 
parámetro se mide como el volumen disponible en cada lado 
del mercado en un momento dado, de forma que una mayor 
profundidad se traduce en un incremento de la probabilidad de 
negociación, y que el impacto de una transacción determinada 
sobre el precio del mercado sea también bajo.

En la TABLA 2 se muestran los resultados de esta métrica  
en 2025 para los productos intradiario, diario D+1  
y mes siguiente con entrega en el PVB, por ser los más 
representativos del mercado, comparándolos con los 
obtenidos en los tres años anteriores.

Se observa una mejoría en la profundidad de las ofertas 
del producto diario D+1, tanto en compra como en venta, 
respecto al año anterior. Sin embargo, en los productos 
intradiario y mes siguiente se ha visto reducida.

		  Valores umbrales 	 Valores umbrales 
		  productos spot	 productos prompt

MÉTRICA 1	 Profundidad de las	 ≥ 2.000 MW en cada	 ≥ 470 en cada 
	 ofertas de compra (M1C)	 lado del mercado	 lado del mercado  
	 o venta (M1V)	 (oferta y demanda)	 (oferta y demanda)

MÉTRICA 2	 Diferencia de precio entre	 ≤ 0,4 % de la oferta	 ≤ 0,2 % de la oferta 
	 las ofertas de compra	 de compra (bid) más	 de compra (bid) más 
	 y venta (M2)	 alta	 alta

MÉTRICA 3	 Número de transacciones	 ≥ 420 transacciones	 ≥ 160 transacciones 
	 diarias (M3)	 diarias	 diarias

Fuente: ACER (2015). Elaboración propia.

Fuente: MIBGAS.
Nota: Para el cálculo anual de la métrica se ha realizado la mediana anual de los valores diarios. Hay que hacer notar  
que la serie histórica se ha actualizado por un cambio metodológico en el cálculo del volumen del libro de ofertas. La serie 
actualizada permite trabajar con observabilidad de los datos del pasado.

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

TAB
1

Profundidad de las ofertas de compra y venta correspondientes a los productos de MIBGAS  
con entrega en el PVB: intradiario, diario D+1 y mes siguiente (2022 – 2025)

TAB
2

Las métricas definidas por  
el regulador europeo ACER en el 
Gas Target Model (GTM) permiten 
comparar la evolución de los 
mercados y valorar si satisface  
las necesidades y expectativas  
de los participantes

	 2022		  2023		  2024		  2025

	 PROF UND IDAD DE L AS OF ERTAS DE (MWh) :

Producto	 Compra	 Venta	 Compra	 Venta	 Compra	 Venta	 Compra	 Venta

Intradiario	 243	 216	 339	 263	 291	 269	 259	 254

Diario D+1	 303	 275	 413	 302	 364	 289	 367	 354

Mes Siguiente	 21	 23	 20	 22	 28	 32	 21	 22
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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 casación 
y, por consiguiente, una mayor probabilidad de que aumente 
el número de transacciones en el mercado y, por tanto, 

la liquidez del mismo. Así, para un 
determinado producto, un valor bajo de 
esta métrica resulta en unos menores 
costes de transacción, especialmente 
en el caso de grandes volúmenes, 
reduciendo las barreras de entrada 
a aquellos agentes que disponen de 
menos flexibilidad para competir en el 
mercado (nuevos entrantes y pequeños 
comercializadores).

En la TABLA 3 se muestran los 
resultados obtenidos en dicha métrica 
para los años 2022–2025 en los tres 
productos con entrega en el PVB más 
utilizados por los participantes del 
mercado.

En esta métrica se aprecia que,  
para los productos analizados,  
los valores se han reducido en 2025 

respecto a los últimos años. Este descenso de la diferencia 
de precios entre las ofertas de compra y de venta expresado 
en porcentaje, se debe fundamentalmente a que se ha 
mantenido la estabilidad en los precios.

Número de transacciones diarias
Un número razonable de transacciones ofrece garantías  
a los participantes del mercado de que la señal de precio  
es transparente y representativa del valor de la energía para 
cada producto negociado, siendo a su vez un indicador directo 
de la liquidez.

Los resultados mostrados en la TABLA 4 indican que la métrica 
ha mejorado en los tres productos analizados. La tendencia 
general en los productos intradiario y diario D+1 es de mejora 
año tras año y, de hecho, los valores registrados ya superan 
los valores mínimos especificados por el GTM para los 

Diferencia de precio (spread) entre las ofertas de compra y venta correspondientes  
a los productos de MIBGAS con entrega en el PVB: intradiario, diario D+1 y mes siguiente  
(2022 – 2025)

TAB
3

Número de transacciones diarias correspondientes a los productos de MIBGAS  
con entrega en PVB: intradiario, diario D+1 y mes siguiente (2022 – 2025)

TAB
4

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

Fuente: MIBGAS.
Nota: Para el cálculo anual de la métrica se ha realizado la mediana del número de transacciones diarias.

	 2022	 2023	 2024	 2025

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

Producto

Intradiario	 2,4%	 1,3%	 0,6%	 0,5%

Diario D+1	 2,6%	 1,4%	 0,7%	 0,6%

Mes Siguiente	 8,8%	 3,2%	 1,1%	 0,9%

	 2022	 2023	 2024	 2025

	 NÚMERO DE TR ANSACC IONES D IAR IAS

Producto

Intradiario	 315	 358	 401	 445

Diario D+1	 360	 504	 447	 486

Mes Siguiente	 17	 17	 11	 13

Un spread 
pequeño entre 
las ofertas de 
compra y de 
venta se traduce 
en una mayor 
facilidad  
de casación  
y liquidez.  
En 2025 se ha 
vuelto a reducir 
este valor
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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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  Ventas         Compras

Fuente: MIBGAS.
Nota: Se han excluido los fines de semana y los festivos. La línea horizontal indica el valor umbral establecido  
por el GTM (2.000).

La media 
anual del HHI 
en 2025 se 
ha situado 
nuevamente 
por debajo 
de

2.000
Algo que refleja  
la mejora en 
la liquidez de 
MIBGAS y el 
aumento en la 
competencia
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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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destacando el mes de enero con 106 GWh (detalle de la 
negociación mensual en el GRÁFICO 13). Sin embargo, en mayo, 
octubre y noviembre no hubo transacciones en este tipo  
de productos.

La negociación de los productos a plazo y con entrega física 
en el tanque virtual de balance (TVB) se ha incrementado 
notablemente en 2025 respecto a 2024, cuando se 
negociaron 47 GWh, cerrando en 149 GWh, aunque en 

febrero, abril y junio no hubo transacciones, tal y como 
puede verse en el GRÁFICO 14. El mes con mayor negociación 
fue noviembre, cuando se alcanzaron los 62 GWh.

En 2024 se produjo el lanzamiento de los contratos de 
futuros con entrega física en PVB indexados al precio diario 
de MIBGAS (LPI o Last Price Index Day Ahead) dentro del 
segmento Plazo de MIBGAS Derivatives negociándose durante 
ese año 336 GWh. Sin embargo, en 2025 la negociación  
se redujo de forma importante. En el GRÁFICO 15 puede verse 
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Total anual y evolución mensual del volumen de gas negociado  
en MIBGAS Derivatives Plazo TVB
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Total anual y evolución mensual del volumen de gas negociado  
en MIBGAS Derivatives Plazo PVB-TTF
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el volumen total negociado a cierre de año (102 GWh) y la 
evolución mensual de la negociación, siendo enero el mes 
con mayor volumen (35 GWh). Por su parte, en febrero, 
mayo, noviembre y diciembre no hubo casaciones  

en estos productos.

Volumen negociado por producto 
En el GRÁFICO 16 se muestra el volumen 
negociado en los productos de MIBGAS 
Derivatives Plazo PVB desagregado 
por producto, en la parte izquierda se 
muestran los valores de 2024 y a la 
derecha los de 2025. En este último año  
el producto con mayor volumen ha sido  
el Y+1, con un total de 2.210 GWh  
(un 30,9% del volumen total negociado), 
seguido del producto Q+1 (1.983 GWh, 
27,7%) y del producto M+2 (1.623 GWh, 
22,7%).

Por su parte, en el GRÁFICO 17 se muestra  
el volumen negociado en los productos 
Plazo PVB-TTF de MIBGAS Derivatives 
desagregado por producto para los años 

2024 y 2025. La mayor cuota vuelve a alcanzarla el 
producto S+1, con un total de 66 GWh (30,5% del volumen 
total negociado), seguido esta vez por el producto M+2  
(51 GWh, 23,6%) y del producto M+1 (44 GWh, 20,6%).

En cuanto a la negociación en los productos Plazo TVB 
de MIBGAS Derivatives, el GRÁFICO 18 recoge el volumen 
negociado desagregado por producto en los dos últimos años. 
Se observa que en 2025 la primera posición, con un 49,7% 
del volumen total negociado, le corresponde al producto M+1 
(74 GWh), seguido del M+2 con un 32,3% (48 GWh) y que el 
18,0% restante ha sido producto M+3 (27 GWh).
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Volumen negociado en MIBGAS Derivatives Plazo PVB, desagregado por producto 
(2024 – 2025)
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Volumen negociado en MIBGAS Derivatives Plazo TVB, desagregado por producto  
(2024 – 2025)
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Evolución del volumen de gas negociado en los productos PVB-TTF de MIBGAS Derivatives Plazo 
y total anual desagregado por producto (2024 – 2025)
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El Y+1 ha sido  
el producto  
con mayor 
volumen 
negociado,
con un

30,9%
del total de los 
productos Plazo PVB
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Por último, en el GRÁFICO 19 se 
muestra el volumen negociado en los 
productos Plazo PVB-LPI de MIBGAS 
Derivatives desagregado por producto 
durante los años 2024 y 2025. En 
este último año, la mayor cuota la 

alcanza el producto M+1, con un total de 65 GWh (63,9%  
del volumen total negociado), seguido del producto M+2  
(26 MWh, 25,4%) y del producto Q+1 (11 GWh, 10,7%).

Registros OTC
MIBGAS Derivatives ofrece también el servicio de registro, 
compensación y liquidación de transacciones bilaterales (OTC) 
de productos diarios y de toda la curva de futuros de gas 

natural con entrega en el punto virtual 
de balance español (PVB), considerando 
los productos PVB y PVB-TTF, y en el 
tanque virtual de balance (TVB), bien  
a través de brókeres o directamente 
entre los agentes. 

Volúmenes negociados
En el GRÁFICO 20 se muestran los 
volúmenes de las transacciones 
bilaterales registradas a través de la 
plataforma de MIBGAS durante los dos 
últimos años y la evolución mensual 
durante 2025. Durante este último 
año, se aprecia que el uso de este 
servicio por parte de los agentes ha 
seguido aumentando, alcanzándose 
una negociación total anual de 12.245 
GWh, cuando en 2024 se registraron 
11.249 GWh (lo que representa un 
incremento del 8,6%). Destaca el 
volumen registrado durante el mes de 
junio, con un total de 6.834 GWh, que se sitúa como el mes 
de mayor volumen registrado desde que MIBGAS Derivatives 
ofrece este servicio. 

Volumen negociado por producto
El volumen registrado durante 2025 se ha repartido entre los 
productos PVB, PVB-TTF, PVB-LPI y TVB, pudiendo verse la 

2024 2025

M+2
14 GWh

4,3%
Y+1

219 GWh
65,3%

Q+2
22 GWh

6,4%

M+1
81 GWh
24,0%

M+2
26 GWh
25,4%

Q+1
11 GWh
10,7%

M+1
65 GWh
63,9%

336
GWh

102
GWh

Fuente: MIBGAS.

Volumen negociado en MIBGAS Derivatives Plazo PVB-TTF, desagregado  
por productos (2024 – 2025)
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Evolución (anual y mensual) del volumen OTC registrado en MIBGAS Derivatives

GRA
20

En los productos Plazo  
PVB-LPI de MIBGAS 
Derivatives la mayor cuota 
la alcanzó el producto M+1, 
con un total de 65 GWh  
lo que supone el 63,9% del 
volumen total negociado
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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  

2024 2025

Resto 
de Mes

174 GWh
1,5%

M+1
2.242 GWh

19,9% M+2
391 GWh

3,5% M+3
195 GWh

1,7%

M+4
18 GWh

0,2%

M+5
14 GWh

0,1%
M+6

9 GWh
0,1%

Q+1
1.594 GWh

14,2%Q+2
256 GWh

2,3%

Q+3
199 GWh

1,8%

Q+4
12 GWh

0,1%

S+1
1.297 GWh

11,5%

S+2
684 GWh

6,1%

Y+1
3.445 GWh

30,6%

Y+2
719 GWh

6,4%

D+1
100 GWh

0,8%

Resto 
de Mes

143 GWh
1,2%

M+1
1.744 GWh

14,2% M+2
660 GWh

5,4% M+3
145 GWh

1,2%
M+4

30 GWh
0,2%

M+5
18 GWh

0,1%
M+6

31 GWh
0,3%

Q+1
1.512 GWh

12,3%Q+2
1.122 GWh

9,2%

Q+3
171 GWh

1,4%

Q+4
72 GWh

0,6%

S+1
296 GWh

2,4%

S+2
952 GWh

7,8%

S+3
3 GWh
0,0%

Y+1
4.747 GWh

38,8%

Y+2
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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

2024 2025

PVB
5.753 GWh

51,14%

PVB-TTF
3.506 GWh

31,16%

PVB-LPI
1.990 GWh

17,69%

PVB
5.290 GWh

43,2%

PVB-LPI
6.330 GWh

51,7%

PVB-TTF
609 GWh

5,0%

TVB
16 GWh

0,1%

12.245
GWh

11.249
GWh

Fuente: MIBGAS.

Volumen OTC registrado en MIBGAS Derivatives desagregado por tipo de producto (2024 – 2025)

GRA
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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)
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2024 2025

PVB
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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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1.3.1
Evolución de los índices MIBGAS 

Desde el 9 de febrero de 2023, MIBGAS publica los índices 
MIBGAS Last Price Index (LPI) Day Ahead (índice diario  
de precio último, calculado a partir de los precios últimos  
de los correspondientes productos diarios y fin de semana)  
y MIBGAS Average Price Index (API) Day Ahead (índice de 
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MIBGAS Average Price Index (API) Day-Ahead

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

MIBGAS Last Price Index (LPI) Day-Ahead

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

Fuente: MIBGAS. 

precio medio ponderado diario, calculado 
a partir de los precios de referencia de 
los correspondientes productos diarios  
y fin de semana), ambos aplicados a PVB 
y VTP. Estos índices, adicionales a los ya 
existentes previamente, están alineados 
con la metodología empleada en la 
mayoría de los hubs europeos.

De forma general 1, de lunes a jueves, 
al cierre de la sesión de negociación 
diaria, se publican los índices para el 
día siguiente, considerando los precios 
del producto diario con entrega en el día 
siguiente (diario D+1), mientras que el viernes, al cierre  
de la sesión de negociación diaria, se publican los índices 
para el sábado y el domingo, considerando los precios  
de los productos fin de semana y el diario con entrega  
el lunes (diario D+3). 

En el GRÁFICO 27 se muestra la evolución de estos índices 
para PVB y VTP en el año 2025. La tendencia de ambos 
es generalmente bajista a lo largo del año, alcanzando 
en febrero el valor más alto y en diciembre el más bajo. 
Igualmente, se observa una clara correlación entre los 
mercados español y portugués.

Evolución de los Índices LPI y API en PVB y VTP durante 2025

GRA
27

1 �Deben tenerse en cuenta las consideraciones detalladas en las reglas del mercado.

Los índices 
MIBGAS LPI y 
API mostraron 
en 2025 una 
tendencia 
bajista, con 
máximos  
en febrero  
y mínimos  
en diciembre
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MIBGAS, además de publicar diariamente sus índices LPI 
(Last Price Index MIBGAS Day Ahead) y API (Average Price 
Index MIBGAS Day Ahead), tanto para España como para 
Portugal, también publica precios diarios que son utilizados 
habitualmente por agentes y por entidades en contratos de 
futuros financieros sobre el PVB y el VTP.

Estos índices de precios se encuadran en la calificación de 
índices de referencia financieros de acuerdo con el Reglamento 
(UE) 2016/1011 por dos motivos principales. En primer lugar, 
por ser índices de datos regulados y de materias primas y, 
en segundo lugar, por la potencialidad de ser utilizados en 
instrumentos financieros por otras entidades. Por ello, MIBGAS 
como operador del mercado de gas decidió llevar a cabo el 
proceso de registro como administrador de índices ante la 
Comisión Nacional del Mercado de Valores (CNMV) que culminó 
con la aprobación y autorización del regulador.

El Reglamento impone a los administradores la obligación 
de registrarse ante la autoridad competente, cumplir con 
requisitos de gobernanza, prevenir y gestionar conflictos 
de intereses, con una función de vigilancia y control, un 
sistema de rendición de cuentas, mantenimiento de registros, 
tramitación de reclamaciones, aplicar las disposiciones sobre 
los datos de cálculo, definir la metodología empleada según 
ciertos requisitos y cumplir con unas normas de transparencia.

Los índices de referencia seleccionados son los siguientes:

• Precio de referencia GDAES_D+1 (España)

• Precio de referencia GDAPT_D+1 (Portugal)

• Índice MIBGAS-ES (España)

• Índice MIBGAS-PT (Portugal)

• MIBGAS PVB Last Price Index (LPI) Day Ahead

• MIBGAS VTP Last Price Index (LPI) Day Ahead

• MIBGAS PVB Average Price Index (API)-Day Ahead

• MIBGAS VTP Average Price Index (API) Day Ahead

Esta autorización acredita a MIBGAS como administrador  
o Benchmarking Manager como la entidad bajo cuyo control 
y responsabilidad se elaboran los índices de referencia 
anteriores del mercado ibérico del gas. En este sentido, 
MIBGAS figura ya en las páginas web de la CNMV y en la del 
regulador europeo ESMA (European Securities and Markets 
Authority) como administrador de índices de referencia.

1.3.2
Evolución del precio en MIBGAS
Durante 2025 se aprecia que a partir de febrero, la evolución 
bajista del precio en los productos con entrega en PVB ha sido 
progresiva a lo largo del año, tal y como puede comprobarse 
en la TABLA 1.

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

2024 Intradiario

Diario D+1

Diario D+2/D+6

Fin de Semana

Resto de Mes

Mes Siguiente

2025 Intradiario

Diario D+1

Diario D+2/D+6

Fin de Semana

Resto de Mes

Mes Siguiente

45,04

45,09

45,78

46,16

46,33

46,85

44,33

44,17

44,37

44,27

44,45

44,53

40,03

39,78

40,19

40,34

40,46

40,64

36,27

36,07

36,13

36,57

36,60

36,79

38,37

38,32

38,44

38,47

38,61

38,71

32,52

32,17

32,54

32,47

32,49

32,69

34,46

34,51

34,75

34,65

34,54

34,60

32,02

31,65

32,18

32,00

32,01

31,97

28,83

28,89

29,13

29,26

29,22

29,51

26,53

26,61

26,55

26,98

26,87

26,99

24,84

25,36

25,31

25,33

25,34

25,71

28,56

29,36

29,27

29,87

29,84

30,00

27,24

27,29

27,44

27,82

27,96

28,09

30,13

30,29

30,02

30,09

30,11

30,23

31,01

31,15

31,01

31,22

31,20

31,34

31,62

31,78

31,68

31,85

31,84

31,82

32,20

32,51

32,39

32,48

32,45

32,48

33,68

33,77

33,83

33,93

34,00

33,92

36,22

36,65

36,24

36,57

36,66

36,79

34,29

34,25

34,07

33,94

34,10

34,27

33,68

33,91

33,62

33,43

33,48

33,64

40,57

41,17

41,19

41,40

41,26

41,25

48,73

50,99

49,52

50,03

50,10

50,30

47,93

47,82

48,37

48,44

48,48

48,53

Fuente: MIBGAS.

Valor medio del Precio Último de cada producto negociado en MIBGAS PVB (2024 – 2025)

TAB
5
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Así, enero y febrero se mantuvieron en niveles similares a los 
del cierre del año anterior, siendo los meses con los precios 
promedio más elevados de 2025, mientras que noviembre  
y diciembre fueron los que mostraron precios más bajos. 

El valor medio del Precio Último para el producto diario 
D+1 registró 50,10 €/MWh en febrero, cotización más 
alta del año, mientras que la más baja fue 27,96 €/MWh, 
correspondiente con el valor de diciembre. Vemos que el año 
cierra con los precios más bajos del año y que estos están  
en valores similares a los primeros meses de 2024.

En el caso de los productos con entrega en Portugal también 
se puede observar la misma tendencia. El producto diario 
D+1 alcanzó su valor de Precio Último promedio más elevado 
en febrero (50,48 €/MWh), mientras que el más bajo fue en 
diciembre (27,75 €/MWh), tal y como se puede ver en la TABLA 2.

En el GRÁFICO 28 se observa la evolución de los productos más 
líquidos de MIBGAS (intradiario, diario D+1 y mes siguiente, 
todos con entrega en el PVB), pudiéndose apreciar la elevada 
correlación entre ellos durante todo el año 2025, así como  
la ya mencionada tendencia bajista de los precios a partir  
de febrero y que se ha mantenido hasta final de año.

En concreto, el producto spot más representativo entre los 
negociados en el PVB, el producto diario D+1, ha tenido en 
2025 un promedio anual inferior (35,97 €/MWh) al visto en 
2024 (38,08 €/MWh). Esto queda reflejado en el GRÁFICO 29, 
donde se observa que durante 2025 el precio ha tenido la 
tendencia opuesta a 2024 y precios notablemente inferiores 
desde el mes de agosto hasta cierre de año.
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2024 Intradiario

Diario D+1

Diario D+2/D+6

Fin de Semana

2025 Intradiario

Diario D+1

Diario D+2/D+6

Fin de Semana

45,68

46,08

46,37

46,40

44,27

44,17

44,45

44,22

40,09

40,25

40,39

40,38

36,20

36,68

36,71

36,79

38,52

38,57

38,59

38,65

32,59

32,59

32,43

32,69

34,80

34,82

34,55

34,46

32,27

32,13

32,00

31,88

29,23

29,41

29,28

29,23

26,68

27,12

26,93

26,95

25,44

25,47

25,38

25,42

29,42

30,09

29,99

30,55

27,20

27,63

27,75

27,59

29,85

29,93

29,97

29,73

30,97

31,23

31,52

31,44

31,66

31,84

31,92

31,84

32,32

32,47

32,43

32,23

33,92

33,89

34,13

33,72

36,28

36,50

36,71

36,49

34,04

33,92

34,22

34,25

33,53

33,42

33,58

33,43

41,29

41,39

41,45

41,28

49,63

50,10

50,48

50,55

48,41

48,33

48,55

48,38
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Fuente: MIBGAS.

Valor medio del Precio Último de cada producto negociado en MIBGAS VTP (2024 – 2025)

Evolución del Precio Último del producto diario D+1 en el PVB (2024 – 2025)

GRA
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El precio 
mínimo del 
producto 
diario D+1 fue

27,96 
€/MWh
en diciembre,  
cierre anual
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1.3.3
Evolución del precio  
en MIBGAS Derivatives

En el caso de los productos de MIBGAS 
Derivatives, se observa la misma tendencia 
bajista desde el mes de febrero que en los 
productos de MIBGAS. El precio desciende 
durante los primeros días del año y luego 
sube hasta alcanzar el máximo anual en 
febrero para luego ir descendiendo hasta 
finalizar 2025, a pesar de sufrir un  
repunte en los meses de mayo y junio.

En la GRÁFICO 30 se muestra la evolución  
de precio de los principales productos  
de MIBGAS Derivatives Plazo (M+2, Q+1,  
S+1 y Y+1 de PVB) durante el año 2025, 
mientras que en la GRÁFICO 31 se muestra  

la evolución de los productos de MIBGAS Derivatives Spot  
para el mismo periodo de tiempo. 

1.3.4
Nivel de integración de MIBGAS  
con los mercados adyacentes

En el GRÁFICO 32 se muestran los flujos netos de importación  
de gas en la interconexión VIP Pirineos y el spread entre ambas 
zonas de mercado (MIBGAS PVB-PEG). 
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Evolución del flujo neto de importación VIP Pirineos y spread MIBGAS PVB –  
PEG para el producto Day Ahead (2025)
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Los precios de MIBGAS 
Derivatives alcanzaron 
máximos en febrero  
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el cierre de 2025
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  TVB WD         D+1         AVB WD         D+1

Fuente: MIBGAS.

  M+2         Q+1         S+1         Q+1

Fuente: MIBGAS.

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

Nota: se han excluido los fines de semanas.
Fuente: Enagás, EEX y MIBGAS. Elaboración propia.
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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
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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



67

In
fo

rm
e 

an
ua

l 2
0

2
5

 M
IB

G
AS

66

M
er

ca
do

 ib
ér

ic
o 

de
l g

as

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
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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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L O S  C O N F L I C T O S 
I N T E R N A C I O N A L E S  
H A N  M A R C A D O ,  J U N T O 
C O N  L A S  I N C L E M E N C I A S 
C L I M ÁT I C A S  E 
I N D I S P O N I B I L I D A D E S ,  
L A S  D I N Á M I C A S  D E  L O S 
P R E C I O S  Y  F L U J O S  D E 
G A S  D U R A N T E  2 0 2 5  E N  U N 
M E R C A D O  M A R C A D O  P O R 
E L  G N L ,  P R E C I O S  A  L A  B A J A 
Y  U N A  G R A N  C O R R E L A C I Ó N 
E N T R E  R E F E R E N C I A S 
E N E R G É T I C A S

C A P
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El mercado global del gas natural en 2025 estuvo 
condicionado por la confluencia de distintos factores 
geopolíticos, regulatorios y técnicos, que han afectado de 
manera significativa la negociación. Si estos se pudieran 
reducir serían:

• �Inestabilidad geopolítica: numerosos conflictos 
internacionales han marcado las dinámicas de los precios 
y flujos de gas. Los más relevantes fueron la incorporación 
de Irán al conflicto entre Israel y Palestina, lo que propició 
numerosos episodios de tensión en el estrecho de Ormuz, 
clave para el transporte energético mundial; la todavía 
vigente guerra entre Rusia y Ucrania que ha forzado a la 
Unión Europea a continuar en la senda para desligarse 
de Rusia comercialmente; y, adicionalmente, el año se ha 
caracterizado por una volatilidad asociada a las tensiones 
arancelarias por parte de Estados Unidos y sanciones 
internacionales.

• �Inclemencias climáticas e indisponibilidades: desde un punto 
de vista algo más operativo, el año 2025 y, especialmente 
el primer trimestre, ha estado marcado por una serie de 
indisponibilidades técnicas, tanto por mantenimientos 
inesperados, sobre todo en las plantas noruegas, como  
por la ola de frío que paralizo EE. UU. a comienzos del año.

 
Papel del GNL
Además de los factores expuestos, el gas natural licuado 
(GNL) ha jugado un papel crucial en el mercado este año  
y EE. UU. ha sido su máximo exponente. 
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Fuente: OIES.

Las exportaciones de GNL  
en el 2025 aumentaron un 5% 
pasando de 533 bcm a 560 bcm, 
debiéndose este incremento 
principalmente a Estados Unidos 
como se puede observar en  
el GRÁFICO 34.

 
Como se puede apreciar, 
Estados Unidos se posiciona claramente en primera posición 
por encima de Qatar o Australia, habiendo aumentado 

Exportaciones GNL (2024 – 2025)

GRA
34

Geopolítica, GNL  
y otras commodities

Estados Unidos ha jugado un 
papel crucial en el desarrollo 
del GNL posicionándose 
como el mayor exportador  
a nivel mundial, por encima 
de Qatar o Australia
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La perspectiva para 2026 es que la producción mundial 
de GNL siga aumentando a medida que vayan entrando en 
funcionamiento las nuevas plantas de licuefacción, como 
pueden ser Golden Pass o la entrada en la etapa de final 
completion de LNG Canada, entre muchos otros proyectos 
previstos a nivel mundial.
 
El aumento en el lado de la oferta no ha sido de manera 
arbitraria, sino que ha llevado consigo un incremento  
de la demanda de GNL (23 bcm), siendo este casi todo 
propiciado por Europa (35 bcm), como se puede apreciar 
en el GRÁFICO 35. Asimismo, cabe recalcar una reducción 
considerable, unos 9 bcm, por parte del noreste asiático  
que ha tenido una demanda muy contenida a lo largo  
del año.

El incremento en la producción de GNL a nivel mundial ha 
venido acompañado de un aumento en el número de buques 
metaneros disponibles. El excedente de oferta sumado  
a la ampliada disponibilidad de los buques marcó unos 
precios charter (tarifas de flete) muy por debajo del precio 
visto en el 2024 (GRÁFICO 36). Los precios se mantuvieron  
en torno a los 20 mil $/día hasta el cuarto trimestre del 
año donde, motivado por la recuperación de la demanda 
asiática y la necesidad de asegurar los almacenamientos,  
se elevaron los costes hasta los 115 mil $/día.

su producción neta un 25% (o 30 bcm) que corresponde 
prácticamente con el incremento mundial. Este volumen 
adicional se debe principalmente a la incorporación de la 
planta de licuefacción de Plaquemines, así como a la mayor 
producción de las plantas de Corpus Christi y Freeport.

Elaboración Propia
Fuente: LSEG

2022 2023 2024 2025

0

100

200

300

400

500

600

bc
m

/a
ño

Sureste Asiático Noreste Asiático Europa America Oriente Medio

  Sureste Asiático         Noreste Asiático         Europa         América         Oriente Medio

Elaboración propia. Fuente: LSEG.

Importaciones GNL (2024 – 2025)

GRA
35

T1 24 T2 24 T3 24 T4 24 T1 25 T2 25 T3 25 T4 25

-20K

0K

20K

40K

60K

80K

100K

120K

US
D

/d

Atlantic Pacific DiferenciaFuente: LSEG  Atlantic         Pacific         Diferencia

Fuente: LSEG.

Precio charter GNL (2024 – 2025)

GRA
36

Europa ha liderado 
el aumento de  
la demanda de gas 
natural licuado  
(35 bcm) en el  
año 2025



89

In
fo

rm
e 

an
ua

l 2
0

2
5

 M
IB

G
AS

88

M
er

ca
do

 ib
ér

ic
o 

de
l g

as

dada la mayor holgura relativa del mercado doméstico 
estadounidense y no verse el Brent afectado por los factores.

• �El repunte de junio respondió principalmente a la 
intensificación de las tensiones geopolíticas, particularmente 
en relación con Oriente Medio y Rusia-Ucrania. El Brent 
reflejó con mayor intensidad la percepción de riesgo en 
Oriente Medio, mientras que el 
TTF y el JKM reaccionaron ante el 
potencial impacto sobre el comercio 
global de GNL y la seguridad de 
suministro europea.

• �A finales del año se produjo un hito 
notable, donde el spread entre el TTF 
y la fórmula habitual de indexación 
de los contratos GNL (115%*HH + 
2,5 $) mantuvieron un spread de 
apenas 1,90 $ como resultado del 
repunte en el HH y unos precios muy 
bajos del TTF.

En conjunto, la dinámica observada 
confirma que el mercado del gas opera en 2025 como un 
sistema plenamente integrado en el complejo energético global. 
Las tensiones geopolíticas se transmiten simultáneamente 
a las referencias de gas y petróleo, y el GNL actúa como 
mecanismo de arbitraje entre regiones, amplificando la 
convergencia entre precios europeos y asiáticos.

Este nivel de precios bajos tuvo un impacto notable sobre el 
almacenamiento flotante, el cual estuvo en niveles superiores  
a los del año anterior hasta que se produjo el repunte (GRÁFICO 37).

  
Precios con menor volatilidad
La evolución conjunta de las principales referencias energéticas 
en 2025 puso de manifiesto una elevada interrelación entre 
mercados regionales y commodities. En términos generales,  
los precios se caracterizaron por una tendencia moderadamente 
bajista, desarrollándose el año sin grandes episodios de 
volatilidad, si bien se registraron repuntes puntuales.

En el GRÁFICO 38 se recoge la evolución de los precios de las 
principales referencias gasistas y el precio del barril de Brent  
en sus contratos a mes vista.
 
Algunos eventos en los que merece la pena hacer hincapié  
y que han contribuido a distorsionar la tendencia bajista son:

• El pico de febrero, el cual estuvo motivado por factores 
fundamentalmente climáticos y técnicos, afectó de manera 
significativa al gas europeo y asiático –como se puede observar 
en las respectivas referencias TTF (Title Transfer Facility) y JKM 
(Japan Korea Maker)–, motivado fundamentalmente por una 
combinación de temperaturas bajas, inventarios ajustados e 
indisponibilidades de oferta. Por otro lado, tanto el HH (Henry 
Hub) como el Brent, mostraron una reacción más contenida, 
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El impacto del cierre del corredor ucraniano se refleja 
claramente en los flujos de importación (GRÁFICO 39). En 2024, 
la Unión Europea recibió aproximadamente 33 bcm de gas 
ruso a través de los gaseoductos que transitan por Ucrania 
y Turquía, de los cuales en torno a 16 bcm correspondieron 
al flujo ucraniano. En 2025, el volumen total se redujo hasta 
aproximadamente 19 bcm, siendo el tránsito ucraniano nulo 
y compensado parcialmente por un ligero incremento de los 
flujos a través del gaseoducto TurkStream.

En cuanto a los flujos de Noruega, estos se mantuvieron 
prácticamente constantes descendiendo ligeramente debido  
a una serie de indisponibilidades a lo largo del año. También 
se aprecia una ligera caída del gas del norte de África.

A diferencia de lo observado en el lado de la oferta,  
la demanda europea no replicó la senda descendente.  
Por el contrario, en 2025 la demanda experimentó un 
incremento aproximado del 4% interanual. Esta subida estuvo 
motivada, principalmente, por un primer trimestre más frío de 
lo habitual y un aumento de la demanda de gas para el sector 
eléctrico, en un contexto de generación renovable reducida 
y una mayor demanda eléctrica. Esta subida se vio contenida 
por una contracción de la demanda industrial.

En el GRÁFICO 40, se muestra el perfil de la demanda de gas 
en los países centrales de Europa donde se puede apreciar 

Europa inició 2025 reafirmando su compromiso estratégico 
de eliminar progresivamente el gas ruso del mix energético 
europeo; en este contexto, se materializó el cese del tránsito 
de gas ruso a través de Ucrania. Este compromiso se 
consolidó tras la publicación, en diciembre, del plan europeo 
de phase-out recogido en el plan Repower EU, en el que  
se estableció la eliminación total de las importaciones  
de gas ruso antes de 2027.

02.2

Dependencia 
energética y regulación  
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total (aproximadamente 23 bcm 
adicionales), consolidando su posición 
como proveedor estructural del 
mercado europeo. Asimismo, Angola 
y Guinea Ecuatorial incrementaron 
de forma notable sus envíos al 
continente.

Por el contrario, las importaciones 
de GNL ruso se redujeron 
aproximadamente un 13%, reflejando 
de forma más tangible el efecto 
de las sanciones y restricciones 
contractuales. Adicionalmente, 
también se mantuvo la tendencia 
bajista de las importaciones de GNL de Qatar observada  
en el año anterior. En el GRÁFICO 41 se pueden observar 
claramente estás dinámicas, así como la evolución mensual.

Almacenamientos
El año 2025 comenzó con un nivel de llenado inferior en los 
almacenamientos al de 2024 como consecuencia de las bajas 

el incremento en el primer trimestre respecto a los años 
anteriores.

Para compensar la reducción del suministro por gasoducto  
y atender el incremento de la demanda, Europa intensificó  
de forma significativa sus importaciones de GNL,  
que aumentaron aproximadamente un 25% en 2025.

El principal motor de este crecimiento fue Estados 
Unidos, que representó cerca del 65% del incremento 
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los 36,27 €/MWh, aproximadamente  
2 €/MWh superior al año anterior.  
El máximo anual se registró el 10 de 
febrero (58,34 €/MWh), mientras que  
el mínimo se alcanzó el 10 de diciembre 
(26,63 €/MWh).

Correlación TTF-JKM
El incremento estructural del peso  
del GNL en el abastecimiento europeo 
intensificó la competencia entre 
Asia y Europa por los cargamentos 
disponibles, favoreciendo un mayor 
acoplamiento entre el TTF y el JKM. 
Como se observa en el GRÁFICO 43,  
el diferencial entre ambas referencias 
se redujo, pasando el spread de  
0,74 €/MWh a 3 €/MWh, mientras que 
la correlación aumentó alcanzando valores cercanos al 98%, 
reflejando una integración prácticamente plena entre ambos 
mercados.

Correlación TTF-PVB
La relación entre el TTF y el PVB se mantuvo elevada, con una 
correlación prácticamente perfecta. No obstante, el diferencial 
entre ambos hubs se amplió respecto al ejercicio anterior, 
cerrando el año con una prima del TTF cercana a 0,70 €/MWh 
frente a los 0,24 €/MWh observados en 2024, lo que sugiere 
un ligero desacoplamiento en términos de spread, aunque no 
en términos de dinámica de precios. 

temperaturas del comienzo de año, lo que obligó a realizar 
elevados volúmenes de extracción durante el primer trimestre. 
En este contexto, el GNL desempeñó un papel crucial para 
reequilibrar el sistema: la campaña de inyección se apoyó 
de forma significativa en el incremento de las importaciones 
de GNL, lo que permitió recuperar progresivamente los 
inventarios y aproximarse a los umbrales exigidos por la 
normativa europea para garantizar la seguridad de suministro. 
No obstante, el margen de confort fue más reducido que el 
observado en 2023 o 2024, aumentando la sensibilidad del 
mercado ante posibles tensiones de oferta.

Por otra parte, los precios del gas natural en Europa iniciaron 
2025 en niveles elevados, prolongando la tendencia alcista 
observada a finales de 2024 (GRÁFICO 42). No obstante,  
a lo largo del año se consolidó una tendencia bajista,  
si bien acompañada de episodios puntuales de volatilidad 
como se ha descrito anteriormente.

A pesar de la dinámica bajista experimentada, el promedio 
anual del TTF se situó ligeramente por encima del registrado 
en 2024. En concreto, el precio medio anual alcanzó  
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El mercado europeo siguió 
una tendencia bajista en 
constante competencia 
con Asia debido, en gran 
parte, al incremento 
estructural del peso del 
GNL en Europa
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en los últimos años, durante los 
cuales se había reducido casi 
100 TWh en apenas cinco años.

Si se analiza la demanda en 
detalle (GRÁFICO 44), se observa 
que este crecimiento se debe 
principalmente al incremento 
en la demanda para la 
generación eléctrica (un 33,4% 
respecto al 2024), mientras  
que la del sector convencional 
se redujo un 2,2%.
 
Por su parte, en Portugal, 
la demanda presentó un 
comportamiento similar  
(GRÁFICO 45). En 2025, se 
recuperaron 5 TWh respecto 
a 2024, alcanzando un total 
45 TWh en el 2025. Este incremento se debe, al igual que 
en España, al fuerte aumento de la demanda del sector 
eléctrico, que creció un 92% interanual. De forma análoga  
a España, la demanda convencional se redujo.
 
 

En 2025, la demanda total nacional de gas natural ascendió  
a 331,5 TWh, lo que supone un incremento del 6,3% 
respecto a 2024. Este hecho resulta especialmente 
relevante ya que se revierte la dinámica bajista observada 

02.3

Posicionamiento y seguridad 
en el suministro  
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a una menor disponibilidad de generación renovable, ya que 
ni la hidráulica ni la eólica presentan descensos anómalos, 
manteniéndose dentro de su variabilidad interanual 
habitual, mientras que la generación 
fotovoltaica, lejos de reducirse, 
experimentó un crecimiento 
significativo en la potencia instalada 
pasando de 25 GW en 2023 a 39 en 
2024 y llegando en 2025 a 49 GW,  
lo que supone el haber duplicado  
la capacidad en apenas dos años 
(TABLA 8).

En Portugal se observa un 
comportamiento análogo, con un 
fuerte aumento de los ciclos en 2025, 
a pesar del crecimiento sostenido de 
la capacidad renovable instalada.  
Esta coincidencia en la evolución 
de los ciclos en ambos sistemas 
eléctricos refuerza la hipótesis de 
que el incremento de la demanda 
de gas no responde a una escasez 
de recursos renovables ni a un crecimiento significativo 
de la demanda eléctrica, sino a un cambio en la operación 
del sistema, asociado a la aplicación del procedimiento de 
operación reforzada.

 

Demanda del sector eléctrico 
Analizando en conjunto ambos países, se observa que durante 
2025 los dos han seguido una tendencia similar a lo largo del 
año en el que se ha recuperado parte de la demanda de gas. 
En el caso de España, la demanda supera incluso los niveles 
de 2023, mientras que en Portugal, aunque no se alcanzan 
dichos niveles, el aumento interanual resulta significativo 
(≈10%). La TABLA 7 recoge la evolución de la demanda de gas 
natural en estos países en los últimos tres años.

Una hipótesis plausible de este incremento en la demanda  
de gas para el sector eléctrico es la aplicación del 
procedimiento de operación reforzada, introducido tras  
el apagón o cero energético ocurrido el 28 de abril. A raíz  
de este evento, el operador del sistema modificó los criterios  
de restricciones técnicas, introduciendo un mayor número  
de ciclos combinados en operación con el objetivo de reforzar 
la estabilidad y seguridad del sistema eléctrico.

Vinculando esta hipótesis con la evolución del sistema 
eléctrico español en 2025, se observa que la demanda 
eléctrica, aumentó ligeramente de 248 TWh a 250 TWh, 
mientras que se produjo una inversión significativa en  
nueva capacidad renovable, especialmente fotovoltaica.
 
Sin embargo, a pesar de este notable incremento  
de potencia renovable instalada, el uso de gas natural 
para generación eléctrica aumentó de forma sustancial, 
situándose en niveles similares a los registrados  
en 2023. Este comportamiento no puede atribuirse  

Evolución de la generación eléctrica (2023 – 2025)

TAB
8

Fuente: REE y REN. Elaboración propia.

	 Pot. Instalada		  Generación Eléctrica	 % sobre la 
	 [GW]			   [TWh]			   Gen. Eléctrica

España	 2023	 2024	 2025	 2023	 2024	 2025	 2023	 2024	 2025

Ciclos Combinados	 26,25	 26,25	 26,25	 46,05	 35,75	 45,7	 16	 13,6	 16,8

Eólica	 30,8	 32,12	 33,24	 62,57	 60,91	 58,8	 24,6	 23,2	 21,6

Fotovoltaica	 25,55	 39,63	 49,63	 37,33	 44,60	 50,2	 14,7	 17	 18,4

Hidráulica	 17,1	 17,1	 17,1	 25,27	 34,95	 33,7	 10,3	 13,3	 12,4

Portugal	 2023	 2024	 2025	 2023	 2024	 2025	 2023	 2024	 2025

Ciclos Combinados	 4,4	 4,4	 4,4	 7,92	 3,32	 6,52	 18	 7,3	 13,4

Eólica	 5,38	 5,41	 5,44	 12,93	 14,14	 13,47	 25,1	 27	 24,9

Fotovoltaica	 2,62	 3,86	 4,86	 3,59	 4,91	 6,13	 7	 9,4	 11,3

Hidráulica	 8,22	 8,39	 8,39	 11,77	 14,5	 14,5	 22,9	 27,8	 26,8

España	 Sector Eléctrico 	 Sector Convencional 	 Total 
	 [TWh]	 [TWh]	 [TWh]

2025	 99,7	 231,8	 331,5

2024	 74,7	 237,1	 311,9

2023	 95,7	 229,8	 325,5

Portugal	 Sector Eléctrico 	 Sector Convencional 	 Total 
	 [TWh]	 [TWh]	 [TWh]

2025	 13,8	 31,2	 45

2024	 7,2	 33,3	 40,5

2023	 16,3	 32,7	 49

Evolución de la demanda de gas (2023 – 2025)

TAB
7

Fuente: REE y REN. Elaboración propia.

La recuperación 
de la demanda 
en España y 
Portugal se debe 
principalmente 
a un aumento de 
la utilización de 
gas natural para 
la generación 
eléctrica
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descendente constante durante el año, el mercado eléctrico 
cerró en niveles similares a los de comienzos de 2025. 
 
Diversificación del suministro
España, en línea con el compromiso europeo de reducción 
de la dependencia del gas ruso, ha realizado un esfuerzo 
significativo en la diversificación de su suministro. En 2024, 
Rusia representó el 21,2% del gas que llegó a España, 
posicionándose como primer exportador de GNL y segundo 
país por volumen total suministrado a España.

Sin embargo, en 2025 esta situación cambió de forma 
notable. El suministro ruso se redujo prácticamente a la 
mitad, situándose en torno al 11% del total. Para compensar 
esta reducción, se incrementaron de manera significativa las 
importaciones de GNL procedente de Estados Unidos, que, 
apoyadas en la expansión de su capacidad de licuefacción, 
no solo cubrieron el descenso del gas ruso, sino que 
duplicaron su presencia en el mercado ibérico. De este modo, 
Estados Unidos pasó a representar aproximadamente el 
30% del gas suministrado a España, consolidándose como 
segundo país por origen, muy próximo a Argelia, que se 
mantiene como principal proveedor de gas natural y tercer 
suministrador de GNL.

En cuanto a otros orígenes, Nigeria, que había reducido sus 
exportaciones el año anterior, registró en 2025 una ligera 
recuperación, manteniéndose como cuarto país proveedor, 
aunque con una cuota más reducida (7,3%). Por su parte, 

Tendencia bajista en precios
Como se ha comentado en capítulos anteriores, durante 
2025 la evolución del precio del gas en el mercado ibérico 
(promedio PVB/VTP) siguió una tendencia prácticamente 
inversa a la observada en 2024. El año comenzó en niveles  
de 48,5 €/MWh y terminó en el entorno de los 27,8 €/MWh. 
Esta tendencia bajista solamente se vio afectada en febrero 
y junio por los motivos aducidos anteriormente, manteniendo 
ambos mercados una amplia correlación con los mercados 
europeos, muy concretamente con el TTF.

En lo que respecta al mercado eléctrico, 2025 cerró con un 
precio medio anual de 65,28 €/MWh, ligeramente superior 
al registrado en 2024. Es reseñable el valle de precios que 
tuvo lugar en primavera donde la alta integración renovable 
y una demanda eléctrica reducida disminuyeron el precio 
significativamente.

El análisis comparativo entre el producto PVB D+1 y el 
D+1 del mercado eléctrico (OMIE) evidencia que no existe 
una correlación significativa entre ambos mercados. La 
variabilidad observada (GRÁFICO 46) pone de manifiesto como  
la mayor penetración de generación renovable tiene un 
impacto cada vez mayor sobre la formación del precio ya que, 
si bien el gas continúa desempeñando un papel estructural  
en la generación y su precio mostró una tendencia 
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a representar cerca del 70% del total del gas introducido en 
el sistema. Esta evolución consolida la tendencia hacia una 
mayor diversificación de orígenes y una creciente relevancia 
del mercado global de GNL en el abastecimiento nacional.

En este contexto, destaca el papel de Estados Unidos, que 
incrementó de forma significativa su cuota hasta situarse 
como segundo país proveedor y principal exportador de GNL 
hacia España. Si bien esta mayor presencia ha permitido 
compensar la reducción del suministro ruso y reforzar 
la seguridad de abastecimiento, también implica una 
creciente exposición a la dinámica del mercado atlántico 
y a la evolución de la política energética y comercial 
estadounidense, lo que introduce nuevos elementos 
de dependencia estructural dentro del proceso de 
reconfiguración del mix de suministro.

Con respecto a Portugal, el origen del suministro a su planta 
de GNL de Sines está encabezado por Nigeria, seguido muy 
de cerca por Estados Unidos, apreciándose también una 
reducción del gas de origen ruso.

Angola experimentó un incremento significativo, pasando de 
2 TWh en 2024 a 20 TWh en 2025, lo que le permitió situarse 
como quinto país de origen con una cuota cercana al 5,5%.

En el GRÁFICO 47 se muestra la evolución de los volúmenes  
de GNL importados por España según su país de origen.
 
En lo que respecta al comportamiento de las interconexiones 
internacionales (GRÁFICO 48), Argelia se mantiene como 
principal exportador de gas hacia España (34%), introduciendo 
aproximadamente el 84% de su suministro a través del 
gasoducto Medgaz. En cuanto al resto de conexiones, en 
2025 se incrementó ligeramente el saldo exportador hacia 
Marruecos, en línea con la configuración establecida tras la 
ruptura del acuerdo del gasoducto Magreb–Europa en 2021.

Por otro lado, mientras que la interconexión del VIP ibérico 
tuvo una relevancia significativa el año anterior, en 2025 el 
saldo importador español a través de esta conexión se redujo 
de forma notable, situándose en torno a 1 TWh. Finalmente, 
el flujo con Francia se invirtió durante 2025, convirtiéndose 
España en exportador neto hacia el sistema francés.
 
En conjunto, el mercado del gas natural en España durante 
2025 se caracterizó por una reducción sustancial del peso 
del gas ruso y por una mayor presencia del GNL, que pasó 
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C A P

M I B G A S  A C T U A L I Z A 
S E M A N A L M E N T E  E L 
Í N D I C E  I B H Y X ,  Q U E 
L A N Z Ó  E N  2 0 2 4 ,  Q U E 
R E F L E J A  E L  P R E C I O  D E L 
H I D R Ó G E N O  R E N O V A B L E , 
E N  C O N C R E T O  E L  C O S T E 
D E  P R O D U C C I Ó N  ( L C O H ) 
D E  U N A  P L A N TA  T I P O  E N 
L A  P E N Í N S U L A  I B É R I C A



107

In
fo

rm
e 

an
ua

l 2
0

2
5

 M
IB

G
AS

106

M
er

ca
do

 ib
ér

ic
o 

de
l g

as

El 16 de diciembre de 2024 MIBGAS lanzó el primer índice 
ibérico del hidrógeno renovable, con el nombre de MIBGAS 
IBHYX. Este índice refleja el coste de producción del 
hidrógeno renovable, es decir, el precio mínimo al que está 
dispuesto a vender un productor para obtener la rentabilidad 
esperada o, dicho de otro modo, la señal de precio de la 
oferta (ask) de hidrógeno renovable producido en la península 
ibérica, considerando un modelo de planta de electrólisis 
tipo que cumple con los criterios establecidos en los 
actos delegados de la Unión Europea para la obtención de 
hidrógeno RFNBO (Renewable Fuel of Non Biological Origin).

03.1

Para el diseño de la metodología de cálculo, MIBGAS 
constituyó un grupo de trabajo formado por más de 50 
empresas e instituciones involucradas en la cadena de valor 
del hidrógeno, entre ellos productores, comercializadores, 
consumidores, transportistas, representantes de la Comisión 
Nacional de los Mercados y la Competencia (CNMC), del 
Ministerio para la Transición Ecológica y el Reto Demográfico 
y del Instituto para la Diversificación y Ahorro de la Energía 
(IDAE).

Tras varias reuniones de trabajo en el año 2024, se elaboró 
una metodología para calcular un precio de referencia 
del hidrógeno renovable, fiable, robusta, no manipulable 
y representativa, basada en costes. Para ello, se definió 
una planta modelo representativa de un proyecto de 
producción de hidrógeno renovable en la península ibérica 
con un electrolizador de 50 MW, tecnológicamente neutral 

(50%PEM/50%ALK) y con plantas 
asociadas de producción de energía 
eléctrica renovable (solar y eólica). 
El modelo también prevé que esta 
producción eléctrica sea complementada 
con contratos PPA (Power Purchase 
Agreement) renovables (solar y eólico), 
por lo que MIBGAS llegó a un acuerdo con 
Pexapark para utilizar sus precios de PPA 
en el modelo y tener así una referencia 
de este precio contrastada y fiable.

El método de cálculo utilizado por 
MIBGAS es más completo que la 
formulación sencilla del coste nivelado 
del hidrógeno (LCOH), aplicada de forma 
extendida en muchas metodologías. 
En su lugar se usa un modelo de tipo 
financiero o Project Finance, utilizado 
normalmente en la valoración de 
proyectos. De esta forma, el índice 
MIBGAS IBHYX representa el precio 

En julio de 2025 MIBGAS realizó  
la primera revisión del método  
de cálculo del precio del hidrógeno 
renovable reflejado en el índice 
MIBGAS IBHYX



109

In
fo

rm
e 

an
ua

l 2
0

2
5

 M
IB

G
AS

108

M
er

ca
do

 ib
ér

ic
o 

de
l g

as

mínimo al que se tendrá que vender el hidrógeno para que las 
rentabilidades sean las pretendidas en el modelo de planta 
de referencia de producción de hidrógeno renovable, siendo 

así el modelo más próximo al que un 
inversor o promotor utilizaría para 
evaluar la rentabilidad de su proyecto.

Este índice se actualiza una vez por 
semana teniendo en consideración  
el último valor adoptado para cada  
uno de los parámetros que 
intervienen en su cálculo. El índice, 
los parámetros y su frecuencia de 
actualización se pueden consultar  
en https://greenenergy.mibgas.es 

En julio de 2025 MIBGAS realizó la 
primera revisión del método de cálculo 

del precio del hidrógeno renovable, tras lo acordado en la 
sexta reunión del grupo de trabajo celebrada el 12 de junio. 
Estos cambios suponen un nuevo avance del índice IBHYX 
para convertirse en una referencia cada vez más fiable, 
conforme madure el mercado ibérico del hidrógeno renovable.  

También al inicio de 2025, el presidente de MIBGAS, Raúl 
Yunta, participó en la tercera edición del Día del Hidrógeno, 
organizado por Enagás, donde expuso las características  
del primer índice ibérico de precios del hidrógeno renovable.

Evolución del índice MIBGAS IBHYX
El índice cumplió en diciembre de 2025 su primer año de 
publicación, durante el cual se ha observado una tendencia 
generalmente alcista, como puede verse en el GRÁFICO 49.  
En el mes de julio se actualizaron algunos parámetros 
del modelo produciéndose el salto de precio que puede 
observarse en la cotización del 8 de julio.
 
En la revisión que se hizo en junio se actualizaron algunos 
datos operativos (consumo específico, degradación del  
stack, sustitución del stack) y datos de precios (cambio  
en el horizonte temporal de entrega para el precio del CO2  
y los PPA eólico y solar).

Sin embargo, a pesar de este salto de precio, puede decirse 
que el índice IBHYX ha mostrado estabilidad a lo largo del 
año. De hecho, si lo comparamos con otros índices europeos, 
como puede verse en el GRÁFICO 50, el índice publicado por 
EEX (Hydrix) es el que mayor volatilidad muestra, además  
de situarse en un nivel de precios superior; no obstante, debe 
tenerse en cuenta que su metodología se basa en ofertas 
reportadas por los participantes del mercado. Por su parte, 
CEGH cuenta con una metodología más comparable con  
el índice MIBGAS IBHYX, mostrando más estabilidad y,  
en su histórico, puede verse un salto de precio coincidente  
en el tiempo con el lanzamiento de MIBGAS IBHYX, momento 
en el que hicieron un ajuste en su metodología.

Fuente: MIBGAS.
Elaboración propia.
Fuente: MIBGAS, EEX, CEGH. 

Evolución del Índice MIBGAS IBHYX (16/12/2024 – 30/12/2025)

GRA
49 Comparación de índices de precio de hidrógeno

GRA
50

01/01/25 01/02/25 01/03/25 01/04/25 01/05/25 01/06/25 01/07/25 01/08/25 01/09/25 01/10/25 01/11/25 01/12/25

5,75

5,80

5,85

5,90

5,95

6,00

6,05

6,10

6,15

6,20

P
re

ci
o 

[€
/k

g]

146

148

150

152

154

156

P
re

ci
o 

[€
/M

W
h]

5,85

6,06

01/24 03/24 05/24 07/24 09/24 11/24 01/25 03/25 05/25 07/25 09/25 11/25 01/26

3

4

5

6

7

8

9

10

P
re

ci
o 

[€
/k

g]

8,33

5,85 5,83

6,06

EEX CEGH IBHYX

El índice IBHYX 
ha mostrado 
estabilidad a lo 
largo del año y 
presenta menos 
volatilidad que 
otros índices 
europeos



111

In
fo

rm
e 

an
ua

l 2
0

2
5

 M
IB

G
AS

3.2.1
Subasta de hidrógeno renovable
En noviembre de 2024, se comunicó públicamente que 
MIBGAS Derivatives y DH2 lanzaban la primera subasta para 
la compra de hidrógeno renovable en el mercado ibérico y 
un nuevo microsite de MIBGAS (www.subastas.mibgas.es), 
dedicado únicamente a este servicio, a través del cual 
los interesados en presentarse a esta subasta pudieron 
registrarse.

La subasta se dirigió a todas las empresas interesadas  
en la adquisición de hidrógeno renovable, a nivel nacional e 
internacional, sin restricciones en cuanto al tipo de aplicación 
del hidrógeno. Se ofertaron distintos lotes, en función del 
volumen de suministro y la duración del contrato, partiendo 
de un precio base para cada uno de ellos.

La subasta se dividió en tres fases, comenzando por  
la precalificación cuando los interesados pudieron enviar 
la documentación inicial a MIBGAS y registrarse en el 
web específico. La fase siguiente fue la de calificación 
donde aquellos participantes ya precalificados obtuvieron 
información más detallada de los lotes y donde debieron 
proporcionar más información. 

En 2025, se abrió la última fase, solo entre las empresas ya 
calificadas para la presentación de ofertas no vinculantes, 
recibiéndose varias para diferentes lotes, con volúmenes 
y precios relevantes. DH2 Energy ha llevado a cabo, a 
continuación, una fase de negociación bilateral de acuerdos 
de compraventa de hidrógeno vinculantes (HPA, por sus 
siglas en inglés) con las empresas que han presentado 
ofertas, tal y como estaba previsto en el propio proceso.

Los participantes presentaron ofertas para la compra  
del hidrógeno renovable generado por la planta Hysencia, 
ubicada en Aragón, de DH2 Energy, una empresa dedicada 
al desarrollo de plantas de hidrógeno renovable a gran 
escala a partir de la electrólisis del agua y a la producción  
de hidrógeno verde y sus derivados.

El estatus Ready to Build (RtB) del proyecto de Hysencia 
está previsto para el primer trimestre de 2026, mientras 
que la fecha de operación comercial (COD) se espera para 
el segundo semestre de 2028. Es una iniciativa pionera que 
resultó ganadora en la primera subasta europea, la cual 
es financiada por el Fondo de Innovación, en el marco del 
Banco Europeo del Hidrógeno.

MIBGAS está comprometido con el desarrollo del mercado 
de gases renovables y, en concreto, del hidrógeno renovable. 
El operador del mercado aprovecha con este tipo de 
servicios su habilitación (BOE, 25 de septiembre de 2024) 
para negociar en su plataforma productos de transferencia 
de titularidad de gases renovables y consolida su papel  
en las energías renovables.

El balance de esta primera subasta ibérica de hidrógeno 
renovable ha sido muy positivo ya que se han logrado los 
objetivos planteados inicialmente: identificar potenciales 
offtakers con los que no se había contactado anteriormente  
y obtener propuestas de compra de hidrógeno por encima  
de los parámetros mínimos establecidos. 

03.2

Fuente: MIBGAS.

Microsite desarrollado por MIBGAS para las subastas de hidrógeno
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3.2.2
Participación de MIBGAS en  
eventos y foros sobre hidrógeno

Durante 2025, MIBGAS reforzó su presencia en el ámbito 
del hidrógeno renovable mediante su participación activa en 
distintos foros y espacios de diálogo especializados. Cabe 
mencionar que, desde el mes de septiembre, MIBGAS forma 

parte del grupo asesor del hidrógeno 
renovable (GAH2R), impulsado por el 
Ministerio para la Transición Ecológica 
y el Reto Demográfico, interviniendo 
ya en cuatro sesiones orientadas al 
análisis y seguimiento del desarrollo 
del mercado del hidrógeno renovable 
en España.

De igual manera, durante 2025, 
MIBGAS participó en un nuevo informe 
técnico lanzado por el Observatorio 
Tecnológico del Hidrógeno (OTH), 
iniciativa lanzada por Enagás en abril 
de 2024. El OTH es un catalizador para 
el intercambio de conocimiento técnico 
en la cadena de valor del hidrógeno 
con el objetivo de impulsar los avances 
de la tecnología que aceleren el 
despliegue de este vector energético. 
MIBGAS participó con un documento 
en el que explica y desarrolla cómo se 
realizó la metodología del índice IBHYX.

Tal y como se recoge en el documento, 
el índice MIBGAS IBHYX proporciona 
una referencia alineada con la lógica 
real de inversión y con los requisitos 
regulatorios europeos para el 
despliegue del hidrógeno renovable 
que permite orientar a productores, 
consumidores e inversores en el 
desarrollo del mercado del hidrógeno 
renovable en Iberia.

Asimismo, MIBGAS estuvo presente  
en diversas jornadas y eventos  
de referencia a nivel nacional  
e internacional. Entre ellos, destaca  
la asistencia a la Green Gas Mobility 
Week, organizada por GASNAM,  
así como a distintas jornadas sobre 

hidrógeno organizadas por el Gobierno alemán como  
el Climate Talk. Además, MIBGAS participó activamente 
en el Congreso de Hidrógeno Renovable, en una jornada 
organizada por la Cátedra de Energía y Sostenibilidad de 
la Universidad Pontificia Comillas, y en una sesión sobre 
mercados organizados promovida por Net Zero Tech, 
contribuyendo al debate sobre el papel de los mercados  
en la transición hacia una economía descarbonizada.

3.2.3
Biometano
MIBGAS estuvo presente durante 2025 en todas las 
sesiones del grupo de trabajo de biometano de la Comisión 
Nacional de los Mercados y la Competencia (CNMC), 
celebrándose la primera el 13 de marzo, la segunda el 29  
de mayo y un tercer encuentro el 22 de octubre. Este grupo 
se ha convertido en un foro fundamental para el análisis  
y desarrollo de posibles productos renovables, permitiendo 
abordar de manera conjunta los desafíos estratégicos para 
el despliegue del biometano. Las sesiones se centraron 
en identificar y evaluar las barreras administrativas y 
regulatorias existentes a nivel local y autonómico, buscando 
armonizar el cumplimiento de los objetivos del Plan Nacional 
Integrado de Energía y Clima (PNIEC) con la mejora de los 
procedimientos de acceso a la red y la integración europea 
del sistema de garantías de origen (GdO). 

Asimismo, durante este ejercicio, MIBGAS también  
ha asistido a los grupos de trabalho para o biometano, 
organizados por la Entidade Reguladora dos Serviços 
Energéticos (ERSE) de Portugal, destacando las sesiones 
celebradas el 11 de septiembre y el 29 de octubre. Estos 
encuentros se consolidaron como un seminario estratégico 
para debatir los retos normativos derivados de la integración 
del biometano en el sector gasista, contando con la 
colaboración de expertos nacionales e internacionales. 
Asimismo, ERSE está impulsando iniciativas reglamentarias 
para la incorporación del biometano en el Sistema Nacional 
de Gás, cumpliendo así con las metas del Plano de Ação 
para o Biometano (PAB).

MIBGAS estuvo presente también en todas las reuniones 
del Comité de Sujetos del sistema de garantías de origen 
de gases renovables. Este comité coordinado por Enagás 
GTS cuenta con una serie de funciones en pro de la 
descarbonización y del uso de gases renovables y por ello, 
durante 2025, MIBGAS intervino activamente en varias  
de las jornadas aportando la perspectiva del mercado  
y el potencial del biometano.

MIBGAS forma 
parte, desde 
septiembre 
de 2025, del 
grupo asesor 
del hidrógeno 
renovable 
impulsado por 
el Ministerio 
para la 
Transición 
Ecológica 
y el Reto 
Demográfico
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El compromiso de MIBGAS, recogido en su plan de 
sostenibilidad, es el de continuar definiendo actuaciones 
ligadas al beneficio social que se plasma en ese documento 
y, dada la envergadura y actividad de la empresa, se 
consideran extensibles para los próximos años 2025-2027 
diferentes medidas y pasos relacionados con el plan de 
sostenibilidad. 

Entre los objetivos de MIBGAS se encuentra la potenciación 
de la responsabilidad social de la empresa (RSE) entre su 
equipo humano y stakeholders, que ha supuesto la definición 
de unas líneas estratégicas continuistas con lo realizado 
hasta ahora para el período 2025-2027. Asimismo, la 
implementación del plan de acción vigente sigue la senda 
marcada en años anteriores. 

Así, las líneas estratégicas 2025-2027 recogen diferentes 
medidas y pasos relacionados con el plan de sostenibilidad, 
como política para interiorizar los valores de la cultura 
corporativa en la plantilla.

Al hilo de los valores corporativos y de la interiorización 
de la cultura corporativa de MIBGAS, durante 2025 se ha 
elaborado y publicado internamente un manual de cultura 
corporativa, coincidente, además, con la celebración del 
décimo aniversario de MIBGAS y como muestra de su 
consolidación empresarial.

El manual sirve también como referente para alinearse 
con los valores de la empresa y para definir y aglutinar 
aquellos que marcan el discurrir de MIBGAS como grupo 
desde sus orígenes y desde la primera operación que se 
realizó en el mercado organizado de gas de la península 

03.3 ibérica (gestionado por MIBGAS) el 
16 de diciembre de 2015. Asimismo, 
este manual, intrínsecamente ligado 
con la política de RSE del grupo, sirve 
también para que el equipo interiorice 
los valores que se quiere transmitir  
con ella.  

Volviendo con la definición de la RSE 
que se hizo para MIBGAS y recogida 

en su plan, la adhesión al Pacto 
Mundial de las Naciones Unidas y, 
consecuentemente, a los objetivos de 
desarrollo sostenible (ODS) compromete 
a MIBGAS a presentar todos los años 
el informe CoP (Communication on 
Progress) a la sección española del 
Pacto para confirmar que se sigue 
trabajando en las líneas recogidas por 
MIBGAS desde su adhesión al mismo. 

En este informe se plasma el compromiso de MIBGAS con la 
sostenibilidad destacando las acciones asociadas a aquellos 
ODS más profundamente relacionados con el grupo que son 
los siguientes: 

ODS 3: salud y bienestar, y ahí MIBGAS desde sus inicios  
ha manifestado un claro compromiso con este punto a través 
de medidas concretas de beneficios sociales para todo 
su equipo, ligados directamente con la salud, seguridad y 
bienestar en el trabajo, movilidad sostenible y la promoción  
de hábitos saludables. Este compromiso se mantiene firme  
e inamovible desde su implantación, ratificándose cada  
año con estas políticas. 

MIBGAS continúa 
trabajando en su plan de 
sostenibilidad definiendo 
las líneas estratégicas para 
el período 2025-2027 que 
siguen la senda marcada 
en año anteriores
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ODS 5: igualdad de género. MIBGAS considera primordial  
el contar con un reparto equitativo en todas sus escalas  
que fomente la igualdad de género, tanto en sus consejos  
de administración (en ambas compañías la media de  
mujeres supera a la de hombres), como en su equipo directivo 
y técnico, compromiso que se mantiene tal y como se aprecia 
en las cifras de representación. 

ODS 8: empleo decente y crecimiento económico. MIBGAS 
apuesta por la formación de talento y de la creatividad, que 

redundas en condiciones óptimas y 
que fomentan el desarrollo personal 
y profesional de todo su equipo con 
programas de formación continua. 

ODS 9: agua, industria, innovación 
e infraestructura. MIBGAS mantiene 
desde sus inicios una apuesta 
por la excelencia en todos sus 
procedimientos donde la innovación 
y la digitalización son claves para 
el desarrollo de nuevos servicios y 
productos, y para la mejora continua  
de sus sistemas incluyendo su 
adaptación permanente a nuevos  
retos e impulsado la investigación  
y aplicaciones de nuevos desarrollos 
como puede ser la inteligencia 
artificial o la investigación en nuevos 
combustibles como el hidrógeno 
y el biometano, en concreto en el 
desarrollo de mercados.   

ODS 13. acción por el clima. Para 
MIBGAS el gas natural es una energía 
de transición necesaria en el contexto 
actual, pero ello no es óbice para que 
el grupo apueste y fomente nuevos 
combustibles como el hidrógeno, para 
el que ha creado su propio índice 
de precios en la península ibérica 
llamado MBIGAS IBHYX, y continúe 
trabajando por la creación y desarrollo 
de mercados de gases renovables o 
de otras herramientas que contribuyen 
a la descarbonización como son los 
certificados de ahorro energético. 

Entre las líneas estratégicas 2025-
2027, que reflejan una continuidad 

a las desarrolladas en otros ejercicios, MIBGAS apuesta por 
las acciones formativas con un plan de formación interna 
que ayuda a la retención del talento; la incorporación de  
la cultura de sostenibilidad en todos los estratos del grupo  
y su difusión a través de diferentes canales de comunicación; 
la realización de evaluaciones de desempeño anuales  
para reforzar al equipo y profundizar en su desarrollo;  
la organización de visitas culturales y eventos externos que 
fomenten la cohesión del grupo; la aplicación de criterios  
de sostenibilidad en la relación con los grupos de interés;  
la participación en proyectos de innovación que fomenten 
la descarbonización como los relacionados con la 
inteligencia artificial, hidrógeno, biometano, etc.; y la 
aplicación de políticas prácticas que se han mantenido 
o instaurado con el traslado en 2025 a la nueva sede
corporativa del grupo, entre otras.

Así, durante 2025 se realizaron sesiones formativas sobre 
inteligencia artificial para que el equipo conociese las 
nociones y las diversas herramientas que existen de cara  
a valorar su aplicación en tareas de la empresa y, de manera 
individual, se cubrió la matrícula de 7 cursos a diferentes 
técnicos de MIBGAS para reforzar sus capacidades 
profesionales. 

En 2025 también se organizó un curso sobre bienestar 
financiero, impartido por AFI, en el que se valoraron  

El número de 
mujeres en los 
consejos de 
administración 
de las 
compañías del 
grupo MIBGAS 
superó durante 
2025 al de 
hombres, una 
clara apuesta 
por la igualdad 
de género en 
los órganos de 
gestión
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y explicaron las diversas alternativas existentes para el 
ahorro e inversión y poderlo así aplicarlo a las finanzas 
personales. Otra acción fue la puesta a disposición del 
personal de la grabación de la jornada realizada para 
los miembros del Consejo de Administración de las dos 
sociedades (MBIGAS S.A. y MIBGAS Derivatives S.A.), en 
colaboración con OMIE, sobre “La evolución de los mercados 
eléctricos y gasista”, que finalizó con una ponencia sobre 
“Geopolítica de la energía”, impartida por Florentino Portero 
Rodríguez, reconocido historiador y analista de relaciones 
internacionales, y que fue muy bien recibida por el personal 
del grupo. 

Otra manera de motivar el espíritu de equipo y camaradería 
fue la realización de distintas acciones de ocio y jornadas 
fuera de la oficina como la participación en carreras 
deportivas o la visita a la Real Fábrica de Tapices, en Madrid.

Traslado de sede corporativa

2025 fue el año del traslado de  
la sede corporativa de MIBGAS  
de Alfonso XI (donde estaba desde 
hace diez años coincidiendo con el 
inicio de la operación en el mercado) 
a Fray Luis de León 13, en Madrid,  
a un edificio que se comparte con  
el operador del mercado eléctrico, 
OMIE. Durante varios meses se 
realizaron los trabajos y obras para 

adecuar el nuevo espacio de la primera planta del edificio, 
dotado con grandes cristaleras lo que ha permitido que todos 
los espacios cuenten con luz natural, una de las grandes 
mejoras con respecto al anterior, así como la superficie. 

El cambio supuso además el tener que adaptar varios 
procedimientos corporativos relacionados con la gestión 
del tiempo de las personas en la oficina, optándose por un 
nuevo programa (TimeCloud) para el registro del horario 
laboral, más flexible y de manejo más intuitivo que el anterior. 
También supuso nuevos procedimientos conjuntos con OMIE 
relacionados con el movimiento de las personas dentro de la 
sede al incrementarse la seguridad en el edifico al estar solas 
en él MIBGAS y OMIE, lo que ha permitido reforzarla.

Desde junio de 2025 MIBGAS se encuentra ya asentada  
en la nueva sede de la calle Fray Luis de León 13, en Madrid.

2025, el año de la 
celebración del décimo 
aniversario del mercado 
ibérico, fue también el 
año del cambio de sede 
corporativa del grupo 
MIBGAS con el traslado 
de toda su operativa  
y personal al edificio  
de Fray Luis de León 13,  
en Madrid

Durante 2025 se 
realizaron sesiones 
formativas sobre 
inteligencia artificial 
para que el equipo 
conociese nuevas 
herramientas de 
cara a valorar su 
aplicación en la 
empresa
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