
El asesor ISS pide votar contra  
el bonus de la cúpula de Iberdrola

JUAN CRUZ PEÑA
MADRID

Institutional Shareholder 

Services (ISS), el principal 

asesor del mundo para los 

accionistas en las juntas 

generales, ha pedido votar 

en contra de la nueva retri-

bución variable plurianual 

(2026-2028) que pretende 

aprobar Iberdrola el próxi-

mo 29 de mayo, según cons-

ta en el informe al que ha te-

nido acceso CincoDías. “Se 

justiica votar en contra de 

esta propuesta, ya que los 

elevados niveles de bonus 

generan el riesgo de remu-

neraciones potencialmente 

excesivas”, expone el proxy 

advisor, al tiempo que esti-

ma que los requisitos más 

estrictos impuestos “no son 

suicientes para compensar 

el considerable aumento en 

el potencial de pago”.

ISS explica que el plan 

de incentivos a largo plazo 

(LTIP, por sus siglas en in-

glés) a aprobar en la próxi-

ma junta es “elevado” y “au-

menta signiicativamente”. El 

plan anterior aprobado en 

2023 contemplaba el pago 

de 20 millones para el pre-

sidente ejecutivo y otros 6,5 

para el CEO. Sin embargo, el 

nuevo plan supone el repar-

to de tres millones de accio-

nes para el primer ejecutivo, 

Ignacio Sánchez Galán, y el 

número dos de la multina-

cional, Pedro Azagra.

“En el nuevo plan, basa-

do en el precio actual de las 

acciones y la máxima opor-

tunidad de boniicación para 

los consejeros ejecutivos, la 

boniicación en el momento 

de la concesión asciende a 

aproximadamente 60 millo-

accionistas de Iberdrola, ya 

que las remuneraciones su-

birían ante el crecimiento 

de valor de la compañía. En 

poco menos de dos años, la 

cotización de Iberdrola se ha 

duplicado y su beneicio ha 

superado los 5.000 millones.

El nuevo bonus plu-

rianual repartirá 20 millo-

nes de acciones entre los 

400 principales directivos 

de la irma. Para alcanzar 

este pago, la empresa debe 

seguir elevando sus bene-

icios en los próximos tres 

años. “Con el nuevo LTI, el 

umbral se ijará en 7.000 mi-

llones de euros y el máximo 

en 7.600 para 2028, lo que 

coincide con el objetivo es-

tablecido para este in en el 

plan estratégico”, explica ISS.

Los 20 millones de accio-

nes suponen un aumento 

del 43% frente al nivel de la 

boniicación del LTIP previo 

(2023-2025). La irma explica 

que el aumento releja “tanto 

el crecimiento signiicativo 

de la empresa como la ex-

pansión del número de parti-

cipantes en el plan (+33% con 

respecto al anterior)”.

Logo de VodafoneThree  
en la sede de la compañía 
en Londres.  EP
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Vodafone Group PLC anun-

ció ayer un acuerdo defi-

nitivo para adquirir la par-

ticipación del 49% que el 

conglomerado CK Hutchison 

Holdings ostenta en Voda-

foneThree. La transacción, 

valorada en 4.300 millones 

de libras (4.900 millones de 

euros), otorgará al gigante 

británico el control total del 

mayor operador de telefonía 

móvil del Reino Unido, con-

solidando una estructura de 

propiedad única tras años 

de gestión bajo una empre-

sa conjunta.

Según los términos del 

acuerdo de reducción de 

capital y cancelación de 

acciones, Vodafone desem-

bolsará el importe íntegro 

en efectivo, utilizando sus 

reservas existentes. La ope-

ración otorga a Vodafone-

Three un valor de empresa 

de aproximadamente 13.850 

millones de libras (16.620 mi-

llones de euros), incluyendo 

la deuda neta. La compañía 

informó de que esta adqui-

sición incrementará su ratio 

de deuda neta sobre ebitda 

ajustado en 0,4 veces, un 

movimiento que la dirección 

considera manejable.

VodafoneThree se consti-

tuyó formalmente en mayo 

de 2025 tras la fusión de las 

operaciones de Vodafone UK 

y Three UK, una joint ventu-

re al 51% y 49%, respectiva-

mente, que redujo el número 

En España, este proceso 

alcanzó un hito reciente con 

la toma de control del 100% 

de MasOrange por parte 

de Orange. La entidad, que 

nació como una unión al 

50% entre Orange España y 

MásMóvil, ha pasado a ser 

controlada totalmente por 

el grupo francés tras ejecu-

tar sus opciones de compra.

Francia también presenta 

movimientos signiicativos 

en esta dirección. El grupo 

Altice France, matriz de SFR, 

se encuentra en negociacio-

nes exclusivas con un con-

sorcio formado por sus tres 

principales competidores: 

Bouygues Telecom, Iliad-

Free y Orange. El consorcio 

presentó el 17 de abril una 

oferta vinculante de 20.350 

millones de euros para ad-

quirir la mayoría de los ac-

tivos de SFR

Por su parte, en Alema-

nia, el mercado observa 

de cerca la estrategia de 

Deutsche Telekom respecto 

a T-Mobile. El operador do-

minante alemán ha manifes-

tado su intención de hacerse 

con el control total de esta 

ilial estadounidense para 

uniicar sus operaciones mó-

viles bajo una sola marca y 

estructura operativa.

La integración de Vodafo-

ne y Three en el Reino Unido 

fue aprobada originalmente 

en diciembre de 2024 por 

La operación marca la salida del grupo hongkonés del mercado británico y acelera la consolidación 
de las telecomunicaciones en Europa P La compañía desembolsará el importe íntegro en efectivo

Vodafone comprará la parte de CK Hutchison 
en VodafoneThree por 4.900 millones

Max Taylor,  
actual CEO de 
Vodafone-Three, 
seguirá al frente  
de la entidad

de operadores de red en el 

Reino Unido de cuatro a tres. 

Con más de 28 millones de 

clientes, la entidad combi-

nada superó en volumen 

de usuarios a competido-

res como EE (propiedad de 

BT Group) y Virgin Media O2 

(propiedad de Telefónica y 

Liberty Global).

La consejera delegada de 

Vodafone, Margherita Della 

Valle, señaló que la propie-

dad total permitirá una eje-

cución más ágil de la estrate-

gia de red. “Tener el control 

total de VodafoneThree nos 

permite desplegar una de las 

redes 5G más avanzadas de 

Europa y generar valor a lar-

go plazo para nuestros accio-

nistas”, airmó Della Valle en 

un comunicado. La empresa 

mantiene su objetivo de al-

canzar sinergias anuales de 

costes y gastos de capital de 

700 millones de libras

Tendencia
La toma de control total 

por parte de Vodafone en 

el Reino Unido no es un 

evento aislado, sino que se 

enmarca en una tendencia 

de consolidación que está 

reconigurando el mapa de 

las telecomunicaciones en 

el continente. Tras años de 

fragmentación y bajos retor-

nos sobre el capital inverti-

do, los grandes grupos euro-

peos están simpliicando sus 

estructuras de propiedad 

para ganar escala mediante 

fusiones integrales.

la Autoridad de Mercados 

y Competencia (CMA), tras 

un periodo de intenso escru-

tinio. El regulador impuso 

compromisos legalmente 

vinculantes para garantizar 

la inversión en infraestructu-

ra y proteger los precios para 

los consumidores durante el 

periodo de transición.

Max Taylor, consejero 

delegado de Vodafone-

Three, permanecerá al fren-

te de la entidad tras la salida 

de CK Hutchison. Según la 

compañía, la integración 

técnica de las redes ya ha 

alcanzado hitos críticos, 

permitiendo una cobertura 

5G que abarca a más del 60% 

de la población británica. 

La compra del 49% restante 

en manos de CK Hutchison 

simpliicará la estructura 

de costes operativos, eli-

minando duplicidades en 

las funciones de soporte y 

servicios centrales.

Para CK Hutchison, la 

venta representa una opor-

tunidad de realizar valor y 

reequilibrar su cartera global 

de activos. La inalización de 

la transacción está prevista 

para el segundo semestre de 

2026, sujeta a las aprobacio-

nes regulatorias habituales, 

incluyendo la revisión bajo la 

Ley de Seguridad Nacional 

e Inversión del Reino Uni-

do. Esta legislación otorga 

al Gobierno la facultad de 

intervenir en operaciones 

que afecten a infraestruc-

turas críticas.

nes de euros”. Este cálculo 

que hace ISS proviene de 

tomar cada acción del plan 

a 20 euros, precio actual de 

mercado. El proxy advisor se 

muestra preocupado porque 

el plan no tiene techo. “Ante 

la ausencia de un límite in-

terno explícito, esta estruc-

tura podría generar remu-

neraciones muy elevadas, 

especialmente en escenarios 

de continua apreciación del 

precio de las acciones”.

En cualquier caso, se 

trata de pagos por lograr 

grandes beneicios para los 

Cinco Días
Fecha:  miércoles, 06 de mayo de 2026
Fecha Publicación:  miércoles, 06 de mayo de 2026
Página: 8
Nº documentos: 1

Recorte en B/N                            % de ocupación: 26,04                                                                     Valor: 2864,59€                                                                                                             Periodicidad: Diaria                                                                                                                                                    Tirada: 14.256                                                                                                                                                                                   Audiencia: 23.261 Difusión: 6.646


