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Os Conselhos brasileiros tém hoje
o capital humano necessdario para
liderar a préxima transformacdo
de suas organizagoes?

Capital humano para supervisionar. Menos para transformar.

Um censo dos Conselhos de Administracdo das 336 companhias abertas brasileiras com
acdes na B3, de 2022 a 2026
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SOBRE ESTE ESTUDO

WHITE PAPER - CAPITAL HUMANO DOS CONSELHOS

Um censo dos Conselhos de Administracéo
das companhias abertas brasileiras

Este White Paper examina a experiéncia
profissional  reunida nos Conselhos de
Administragdo de todas as 336 companhias
abertas brasileiras com agdes negociadas na
B3.

Lemos a trajetdria declarada de cada um dos
1.838 conselheiros que ocupam as 2171
cadeiras efetivas desses Conselhos e
acompanhamos como esse retrato mudou em

336

companhias abertas
brasileiras com agdées na
B3: todas, sem
amostragem

2171

cadeiras efetivas de
Conselho, ocupadas por
1.838 pessoas

Neste documento

Em resumo
Introducéo

Como lemos os
Conselhos

As companhias

Os cinco achados centrais

cinco dimensdes, de maio de 2022 a setembro
de 2026.

P

O estudo é independente e foi construido
apenas com dados publicos oficiqis: ©
Formuldrio de Referéncia entregue pelas
companhias d Comissdo de Valores Mobilidrios
(CVM), os cadastros e demonstragoes
financeiras da prépria CVM e a relagdo de
empresas listadas da B3. N&o é amostra nem
pesquisa de opinido.

5 17

dreas de experiéncia,
agrupadas em cinco
dimensoes

fotografias, de maio de
2022 a setembro de 2026

Por que olhar para quem estd na sala

Universo, cinco dimensdes de experiéncia declarada

Quem sdo as 336 empresas do estudo

A diversidade avangou. E a diversidade de experiéncias?

Capitulo 1 Quem estd na sala?

Capitulo 2 A sala estd mudando?

Capitulo 3

Capitulo 4 Mapa do capital humano dos Conselhos
Contraponto O gue o cumprimento formal ndo mostra
Implicagbes Cinco movimentos para cada Conselho
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EM RESUMO

WHITE PAPER - CAPITAL HUMANO DOS CONSELHOS

Capital humano mais para supervisionar e
menos para transformar.

Os Conselhos de Administragdo estdo sendo
chamados a supervisionar transformagées que
poucos de seus membros viveram como executivos:
a digitalizagdo dos negbécios, o uso de dados e
inteligéncia artificial, a reorganizagdo do trabalho e
sustentabilidade

a pressdo crescente  por

organizacional. Este estudo pergunta se a

experiéncia reunida na sala

(colegiado) acompanha essa agenda. O retrato que
emerge é de Conselhos com capital humano
robusto para conduzir e supervisionar o negocio,
com experiéncia para avaliar executivos, alocar
capital, acompanhar riscos e cumprir regras, e bem
mais escasso nas frentes que costumam definir
uma transformacgdo: tecnologia, dados, inteligéncia
artificial e gestdo de pessoas.

87%

Uma sala formada por quem jd comandou empresas

+7,3 pp

31%

38%

3%

Nove em cada dez Conselhos tém alguém com experiéncia em Estratégia e Execugdo, e
87% contam com um ex-CEO ou ex-diretor-geral. Trés em cada quatro tém experiéncia e
Finangas e M&A. Tecnologia e Novas Fronteiras aparece em 28% dos Conselhos; Pessoas
e Organizacdo, em 11%. Dados (1%) e inteligéncia artificial (2%) sdo quase ausentes.

O que mais avangou foi a agenda regulatéria

Nos mesmos 317 Conselhos (conjunto presente no mesmo periodo de andlise), a
presenga de experiéncia em Riscos, Compliance e ASG passou de 55% para 62% entre
2022 e 2026, puxada por juridico e sustentabilidade. Foi a Unica dimens&o com variagdo
estatisticamente significativa. Tecnologia e Pessoas ficaram estaveis.

A renovacgdo traz gente nova, mas pouca mudanga de fato

Quase um tergo das cadeiras trocou de ocupante entre 2024 e 2026. Quem chegou é
cinco anos mais jovem e tem quase o dobro de experiéncia em tecnologia. Ainda assim,
30 Conselhos ganharam essa experiéncia e 27 a perderam: a cobertura em gerall
passou de 27% para 28%.

Mais mulheres ndo significou, por si s6, mais variedade de experiéncias
As mulheres ocupam apenas 15,8% dos assentos e 38% dos Conselhos ndo tém
nenhuma. A associagdo entre mais mulheres e repertorio mais amplo praticamente
desaparece quando se considera o tamanho do Conselho.

Poucos Conselhos cobrem todas as frentes

S6 10 dos 336 Conselhos renem as cinco dimensdes, e quatro em cada dez cobrem
duas ou menos. Dois em cada trés ndo tém ninguém com trajetdria executiva em
tecnologia nem em gestdo de pessoas.

A questdo que esses nimeros colocam ndo é se os Conselhos brasileiros sdo bons. E se a composi¢cdo

de cada colegiado acompanha o que a estratégia da empresa vai exigir Nos proximos anos,

considerando incertezas, desafios, oportunidades e tendéncias futuras (emboror muitas tendéncias ja

indiquem que fardo parte de nossa realidade).

C&S Governanga Corporativa Integrada
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INTRODUGAO

WHITE PAPER - CAPITAL HUMANO DOS CONSELHOS

Por que olhar para quem estd na sala

Na dltima década, a governanga das companhias
abertas brasileiras avangou de forma consistente:
mais conselheiros independentes, separagdo dos
cargos de presidente do Conselho e de diretor-
presidente, comités de assessoramento
consolidados e mais transparéncia e prestagdo de
contas. S@o avangos que tratam da estrutura do

Conselho e da sua relagdo com a gestdo.

Uma estrutura bem desenhada, porém, ndo garante
sozinha a qualidade das decisées. Ela diz menos
sobre outra dtica, igualmente decisiva: a
composi¢cdo do Conselho, isto &, que experiéncia as
pessoas sentadas & mesa trazem para orientar o
estratégia e monitorar a gestdo.

Um Conselho formalmente impecdvel, com
independentes, comités e papéis bem separados,
pode ter dificuldade para avaliar um plano de
transformagdo digital se ninguém na sala ja
conduziu um. Pode aprovar uma reestruturagdo
profunda sem contar com alguém que tenha
liderado a agenda de pessoas de uma grande
organizagdo. Fazer as perguntas certas, discernir e
deliberar, neste contexto, pode ser mais desafiador.

CONTEXTO

Uma lacuna nas regras, ndo nos dados

Essa perspectiva ganhou peso porque as agendas
que mais pressionam as empresas mudaram.
Tecnologia, dados e inteligéncia artificial passaram
a redefinir modelos de negécio inteiros.

A disputa por talentos e a transformagéo da cultura
tornaram-se temas de estratégia. Clima, regulagéo
e expectativas da sociedade entraram de vez na
pauta do Conselho. Em cada uma dessas frentes,
cumprir o dever de orientar, monitorar e incentivar
exige a capacidade de questionar a diretoria com
conhecimento de causa.

Isso ndo significa reunir especialistas em tudo.

O Conselho é um 6rgdo colegiado: o que importa é
a diversidade de repertério do conjunto e o seu
alinhamento & estratégia, ndo o curriculo de cada
membro isoladamente.

Um Conselho bem composto tem, entre seus
memibros, alguém capaz de fazer a pergunta certa
sobre cada tema relevante para o futuro da
empresa. E esse retrato que o estudo procura tragar,
a partir da experiéncia executiva que cada
conselheiro declara.

Lei, regulagdo e regras de listagem tratam de independéncia, de acimulo de cargos e, mais

recentemente, de diversidade. Nenhuma trata da experiéncia que o Conselho relne.

Ainda assim, essa informagdo existe e € publica. No Formuldrio de Referéncia, as companhias abertas

descrevem a trajetéria profissional de cada conselheiro. O que fizemos foi transformar esses relatos em

dados compardveis entre empresas e ao longo do tempo.

Quatro perguntas guiam o estudo

1 Quem estd na sala? Que experiéncias os Conselhos reinem hoje e onde estéo as lacunas.

2 Asala estéd mudando? O que mudou entre 2022 e 2026 e o que d renovagdo de conselheiros tem trazido.

3 A diversidade avangou também nas experiéncias? Como a presenga de mulheres se relaciona com a

variedade de trajetorias.

4 Que frentes ficam sem ninguém na sala? Quantas dimensées cada Conselho cobre e como isso varia

com porte e setor.

C&S Governanga Corporativa Integrada
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COMO LEMOS OS CONSELHOS

WHITE PAPER - CAPITAL HUMANO DOS CONSELHOS

Cinco dimensdes de andlise

Um censo de todas as companhias abertas brasileiras listadas

O estudo cobre as 336 companhias abertas
brasileiras registradas na CVM na categoria A, com
agdes negociadas na B3 em 2 de outubro de 2026,
Formuldrio de Referéncia entregue nos doze meses
anteriores e Conselho de Administragdo com pelo
menos trés membros efetivos.

Contam apenas os membros efetivos do Conselho
de Administragdo: 2.171 cadeiras, ocupadas por 1.838
pessoas. Diretoria, suplentes e conselho fiscal ficam
de fora. Conselheiros que também ocupam cargo
na diretoria da propria companhia, como o CEO que

As cinco dimensdes de experiéncia

Cada trajetéria foi lida em 17 @reas de experiéncia
executiva, agrupadas em cinco dimensoes.

Estratégia e Execugdo, Finangas e M&A, assim como
Riscos, Compliance e ASG formam o nlcleo de
condugdo e supervisdo do negdcio. Tecnologia e

COMO LER OS NUMEROS

Experiéncia declarada ndo &€ competéncia

tem assento no Conselho, entram, porque ocupam
uma cadeira no colegiado (s@0 9% dos assentos).

Para medir mudangas, comparamos sempre o
mesmo grupo nas duads pontas: neste contexto,
foram 317 companhias presentes em todas as cinco
fotografias, de 2022 a 2026. Das 336 de 2026, 14
entraram na bolsa depois de 2022 e 5 ndo
aparecem em algum ano intermedidrio. Assim, a
variagdo reflete o que mudou dentro dos Conselhos,
e ndo a entrada ou saida de empresas.

Novas fronteiras em conjunto com Pessoas e
Organizagdo, sdo as frentes que mais pesam numa
transformacdo. Uma dimensdo estd presente no
Conselho quando pelo menos um de seus membros
tem experiéncia em alguma das dreas que a
compoéem.

O que medimos ¢é experiéncia declarada: os cargos e fungdes executivas que cada
conselheiro descreve na propria trajetdria profissional, informada pela companhia no item
7.3 do Formulario de Referéncia. Uma drea so é registrada quando hd um cargo ou uma
funcdo executiva associada a ela, como ter sido diretor de tecnologia, CFO ou responsdavel

pela drea juridica de uma empresa.

Isso é diferente de competéncia. A experiéncia declarada mostra onde a pessoa atuou, ndo
0 quanto domina o tema hoje nem como contribui nas discussées do Conselho. Um
conselheiro pode conhecer bem tecnologia por ter sido investidor, professor, consultor ou
membro de comité, e esse conhecimento ndo aparece aqui. Da mesma forma, ter ocupado
um cargo hd muitos anos ndo garante atualizagéo.

Por isso, nGo contam: cursos, certificagdes e formagdo académica, participacdo em comités
ou outros Conselhos e listas de competéncias autodeclaradas. A escolha & deliberada:
privilegia o que & verificAvel e comparavel entre as 336 companhias.

Os nUmeros devem ser lidos como um retrato da experiéncia executiva documentada nos
Conselhos, e ndo como avaliagdo da qualidade de seus membros ou do desempenho do

colegiado.

C&S Governanga Corporativa Integrada
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# Dimensdo

O que representa

WHITE PAPER - CAPITAL HUMANO DOS CONSELHOS

Exemplos de cargos que contam

Estratégia e
Execucgdo

2 Finangas e M&A

Tecnhologia e

3 Novas
Fronteiras
Riscos,

4 Ccompliance e
ASG

Pessoas e
5 o
Organizagdo

Experiéncia em conduzir o
negocio ou suas grandes
frentes: definir rumos, executar
planos e responder por
resultados.

Experiéncia em gerir recursos
financeiros, estrutura de
capital e transacgdes: avaliar
investimentos, conduzir fusées
e aquisigdes e lidar com o
mercado de capitais.

Experiéncia executiva com
tecnologia e com as frentes
que estdo redesenhando os
modelos de negocio.

Experiéncia com o ambiente
de controles, regras e
expectativas externas que
cercam a empresa.

Experiéncia em liderar a
agenda de gente: atrair e
desenvolver talentos, culturg,
remuneragdo e desenho
organizacional.

CEQ, diretor-presidente ou diretor-
geral; diretor de estratégia ou de
desenvolvimento de negdcios; diretor
industrial, de operagdes, de
engenharia ou de logistica; diretor
comercial, de marketing ou de
clientes.

CFQ, diretor financeiro, de
controladoria ou de tesouraria;
executivo de banco de investimento,
private equity, venture capital ou
gestdo de recursos; responsavel por
M&A.

CIO, CTO, diretor de tecnologia ou de
sistemas; diretor de transformacdo
digital ou de inovagdo; executivo de
dados e analytics; atuagdo
profissional com inteligéncia artificial.

Diretor de riscos, compliance ou
auditoria interna; auditor
independente; diretor juridico ou de
assuntos regulatorios; executivo de
sustentabilidade e ASG; cargos de
dire¢cdo no setor publico; responsdvel
por ciberseguranga.

Diretor de recursos humanos, de gente
e gestdo ou de pessoas e culturg;
CHRO.

Experiéncia internacional (cargos com escopo global, regional ou fora do Brasil) é registrada
como atributo complementar, presente em 38% dos Conselhos, mas ndo compde nenhuma
dimensdo: descreve o alcance de uma trajetdria, e ndo uma fungdo.
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AS COMPANHIAS

WHITE PAPER - CAPITAL HUMANO DOS CONSELHOS

Um mercado concentrado e, em sua maioriq,

com dono definido

As 336 companhias do estudo formam um
conjunto heterogéneo. A empresa mediana
tem R$ 4,5 bilhdes em ativos, mas metade
delas fica entre R$ 1,0 bilhdo e R$ 21,3 bilhdes, e
as dez maiores concentram 69% dos ativos de
todo o grupo. Consumo ciclico, bens industriais,
setor financeiro e utilidade publica renem dois
tergos das companhias.

FIGURA 1

A estrutura de propriedade ajuda a entender
guem chega aos Conselhos. Em 78% das
companhias hd um controlador definido, e
46% s@o controladas por familias ou pessoas
fisicas. O maior acionista detém, na mediana,
35% do capital, e em um tergco das empresas
tem metade ou mais. Mais da metade (53%)
tem acordo de acionistas. Ndo por acaso, 69%
dos conselheiros foram eleitos pelo
controlador.

Consumo ciclico, bens industriais, financeiro e utilidade publica reGnem dois ter¢os das

companhias
NUmero de companhias por setor da B3, 2026 (n = 336)

Consumo Ciclico | — 85
Bens Industriais [N 50
Financeiro [N 45
Utilidade Publica [INEEE 40
Materiais Basicos [IININEGESEGEEEEEEN 28
Consumo nao Ciclico [INEGIGTN 27

saade [INEEEEEEG— 2!

Tecnologia da Informacéo |G 14

Petréleo, Gas e Biocombustiveis [ NG 12

outros I 8

comunicacdes [l 6

Fonte: B3, classificagéo setorial das empresas listadas em 02/10/2026.

46%

tém controle familiar ou
de pessoars fisicas; 20%
tém capital disperso

53%

das empresas estdo no
Novo Mercado; 33%, no
segmento bdsico

C&S Governanga Corporativa Integrada

43%

das agdes em circulagdo
(free float) na companhia
mediana

R$ 4,5 bi

de ativo total na
companhia mediana
(DFP 2025)
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CAPITULO 1

Quem estd na sala?

WHITE PAPER - CAPITAL HUMANO DOS CONSELHOS

Os Conselhos estéo combinando experiéncia acumulada com exposicdo
suficiente as transformagodes que estdo redesenhando seus negocios?

Nove em cada dez Conselhos tém experiéncia em Estratégia e
Execugdo; menos de trés em dez, em Tecnhologia

O nlcleo de condugdo e supervisdo estd bem
representado. Cerca de 90% dos Conselhos
tém ao menos um membro com experiéncia
em Estratégia e Execugdo, 75% em Finangas e
M&A e 62% em Riscos, Compliance e ASG. E o
repertério de quem sabe avaliar executivos,
alocar capital e acompanhar riscos.

As frentes da transformacgdo aparecem em
uma minoria. Tecnologia e Novas Fronteiras
estd em 28% dos Conselhos, e Pessoas e
Organizagdo, em 11%. A diferenca fica ainda
mais clara quando se olha para as cadeiras:
46% delas sdo ocupadas por alguém com
experiéncia em Estratégia e Execucdo, contra

5% em Tecnologia e 2% em Pessoas.

FIGURA 2

O nucleo de conducgdo e supervisdo estd em quase todos os Conselhos; tecnologia e
fpessods, em poucos
% dos Conselhos com pelo menos um membro com experiéncia na dimensdo e % dos assentos, 2026

20

|
(@)]

Estratégia e Execugéo

I 7

Financas e M&A

Tecnologia e Novas Fronteiras

I -

Riscos, Compliance e ASG

I % dos Conselhos com ao menos um membro
% dos assentos

B

Pessoas e Organizacao

Fonte: Formul@rio de Referéncia (CVM), item 7.3, vers@o mais recente entregue até 25/09/2026. 336 Conselhos e 2171
assentos.

A presenca também é rasa onde ela existe. Em 80% dos Conselhos com experiéncia em
Tecnologia (75 de 94), ela depende de uma Unica pessoa. Em Pessoas e Organizacdo, isso vale
para 36 dos 38 Conselhos. Basta uma saida para que a experiéncia desaparega da sala.
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WHITE PAPER - CAPITAL HUMANO DOS CONSELHOS

Fora do nlcleo de gestdo e finangas, o repertério fica escasso

Abrindo as dimensdes em 17 dreas, o desenho
se repete. A experiéncia mais comum € a de
quem j& comandou uma empresa: 87% dos
Conselhos tém um ex-CEO ou ex-diretor-
geral, e eles ocupam 40% das cadeiras. Em
seguida vém M&A, capital e investimentos
(57%) e finangas e controladoria (53%).

COMO LER

No outro extremo estdo justamente os temas
que devem pesar mais na agenda das
empresas nos proximos anos. Experiéncia
executiva em dados e analytics aparece em 4
Conselhos; em inteligéncia artificial, em 7; em
ciberseguranga, em 3. Digital e inovagdo (16%)
e tecnologia (15%) ficam bem abaixo das dreas
tradicionais.

Em 30% das cadeiras, a trajetéria declarada ndo descreve um cargo executivo que permita

classifica-la em alguma dimensdo. Em geral, sGo acionistas e representantes do controlador,
conselheiros com carreira em outros Conselhos ou trajetérias descritas sem cargos. Isso ndo
significa auséncia de experiéncia, e sim auséncia de experiéncia executiva documentada no

formuldrio.

FIGURA 3

As dreas mais ligadas d transformagdo estéo entre as menos representadas

% dos Conselhos com pelo menos um membro com experiéncia executiva em cada dreq, 2026, por dimensdo

CEO / diegéio gera! [
Ve, capital e investimentos [ 5
Finangas e contrladoria [N :

Internacional (a parte)

Operacdes e engenharia _ 32
Comercial e cliente _ 32
Juridico e regulatorio [ 32
setor pblico [ 20
Riscos, compliance e auditoria [ 26

Estratégia | NEG—_—_
Digital e inovacéo 16

Tecnologia 15

Sustentabilidade e ASG [ 13
Pessoas, RH e cultura - n

Inteligéncia artificial = 2
Dados e analytics | 1

Ciberseguranga I 1

38

Estratégia e Execugéo

Financas e M&A

Tecnologia e Novas Fronteiras
Riscos, Compliance e ASG
Pessoas e Organizagdo
Internacional (fora das dimensodes)

Fonte: Formuld@rio de Referéncia (CVM), item 7.3, set/2026; 336 Conselhos. Experiéncia em inteligéncia artificial conferida caso

a caso.
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WHITE PAPER - CAPITAL HUMANO DOS CONSELHOS

O perfil dos Conselhos: mais independentes, mas ainda homogéneos

O Conselho tipico tem seis membros. Pouco
mais de um terco das cadeiras (37,5%) é

ocupado  por  conselheiros

independentes, mas apenas

declarados
N% dos

presidentes identificados sdo independentes,
e 18,5% dos Conselhos n&o tém nenhum

membro independente.

Indicador, 2026

Valor

O perfil demogrdfico continua concentrado:
considerando as cadeiras com idade
disponivel, a idade mediana dos ocupantes &
de 59 anos, e 18% sdo ocupadas por pessoas
com 70 anos ou mais. As mulheres
representam 15,8% das cadeiras declaradas
pelas companhias no item de diversidade do
Formulério de Referéncia.

Leitura

Assentos ocupados por
independentes

Presidentes de Conselho
independentes

Conselheiros eleitos pelo
controlador

Idade mediana

Assentos ocupados por
Mulheres

Assentos de pessoas pretas
ou pardas

Pessoas em dois ou mais
Conselhos

Tempo desde o primeiro
mandato (mediana)

37,5%

1,0%

68,6%

59 anos

15,8%

3,8%

13,5%

41 anos

814 de 2.171 cadeiras

34 de 309 Conselhos com presidente
identificado

reflexo da propriedade concentrada

18% tém 70 anos ou mais; 24%, menos
de 50

38% dos Conselhos ndo tém nenhuma
mulher

7% dos assentos sem resposta

ocupam 27% das cadeiras

22% estdo hé mais de nove anos

Fonte: Formuldrio de Referéncia (CVM), itens 7.3 e 7.1D (género e cor/rogo informados de forma agregada; 334 Conselhos

com dado), set/2026.
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CAPITULO 2

A sala estd mudando?

WHITE PAPER - CAPITAL HUMANO DOS CONSELHOS

Os Conselhos mudaram. Mas mudaram na dire¢gdo da agenda regulatoria ou da
agenda estratégica? E a renovagdo de conselheiros tem trazido o que falta?

Em quatro anos, os Conselhos ganharam independentes e

envelheceram

Nos 317 Conselhos presentes em todas as
fotografias, a participagcdo média de
independentes passou de 30,9% para 35,8%
entre 2022 e 2026 (+5,0 pontos; intervalo de
confianca de 95% entre +2,3 e +7,8). O avango
coincide com a regra que passou a exigir ao
menos 20% de independentes nas companhias
listadas, mas parte do salto entre 2023 e 2024
pode refletir a nova forma de declarar o cargo,

FIGURA 4

introduzida com o novo Formuldrio de
Referéncia em 2023.

No mesmo periodo, a idade média subiu 2,3
anos, e a fatio de cadeiras ocupadas por
pessods com menos de 50 anos caiu de 30%
para 22%. As frentes da transformacdo ficaram
praticamente onde estavam: Tecnologia e
Novas Fronteiras oscilou de 28,7% para 28,4%
dos Conselhos, e Pessoas e Organizagdo, de
13,2% para 11,7%.

Independéncia e agenda regulatéria avangaram; tecnologia e pessoas ficaram estaveis

Mesmos 317 Conselhos, 2022 a 2026

J .
55

—

/

—=9 62 Riscos, Compliance e ASG (% Conselhos)

@ 36 Independentes (% médio por Conselho)

13.""""-----..._,,__._____.__._.....-o 12 Pessoas e Organizagéo (% Conselhos)

2022 2023 2024 2025

2026

Fonte: Formuldrio de Referéncia 2021-2026, Gltima versdo de cada ano. Independentes: média, por Conselho, da

participagdo de independentes. O formuldrio mudou de leiaute em 2023.

O que mais avangou foi a experiéncia ligada a agenda regulatéria

A dimensdo Riscos, Compliance e ASG passou
de 54,6% para 618% dos Conselhos (+7,3
pontos): 47 Conselhos passaram a ter essa
experiéncia e 24 deixaram de ter. £ a Gnica

C&S Governanga Corporativa Integrada

dimens@io com variagdo estatisticamente
significativa (p = 0,009), e o resultado se
mantém mesmo com ajuste para as cinco
comparagoes.
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Dentro dela, o avango veio sobretudo de duas
dreas: juridico e regulatério (+7,6 pontos) e
sustentabilidade e ASG (+5,7 pontos), ambas
significativas em testes individuais. Setor
publico (+4,4) e riscos e compliance (+3,8)

FIGURA 5
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também subiram, sem significGncia. Nas
demais dimensdes, as variagdes ficaram
dentro do que se espera de oscilagdo:
Estratégia e Execugdo -1,9, Finangas e M&A -2,2,
Tecnologia -0,3 e Pessoas -1,6 ponto.

Juridico e sustentabilidade lideraram o avang¢o; nenhuma érea da transformacéo

cresceu de forma detectdvel

Variagdo, em pontos percentuais, da parcela de Conselhos com experiéncia em cada drea, 2022 a 2026, mesmos

317 Conselhos

Juridico e regulatorio
Sustentabilidade e ASG
Setor publico
Finangas

Riscos e compliance
Operagoes

Digital e inovacéo
Comercial
Ciberseguranca
Dados

1A

Estratégia

Internacional

CEOQO / direcéo geral -1,3

Pessoas e RH -1.6

Tecnologia -2,2

M&A e capital -5,4

Fonte: Formuldrio de Referéncia 2021-2026.

+4,4
+3,8
+3,8
+3,2
+1,3
+0,9
+0,6
+0,3
+0,3

I p < 0,05 (teste individual)
sem significancia

Uma agenda que chegou de fora para dentro

O periodo coincide com novas exigéncias sobre os Conselhos: 0 minimo de independentes, o
anexo ASG da B3, que pede, no modelo pratique ou explique, a0 menos uma mulher e um
integrante de grupo sub-representado no Conselho ou na diretoria, e 0 hovo Formuldrio de
Referéncia, com mais informagdes sobre diversidade e governanga. Os dados ndo permitem
afirmar causa e efeito. Mas a diregdo € consistente: o que mais avangou nos Conselhos foi a
experiéncia ligada a regras, controles e expectativas externas. A agenda de transformagdo, até

aqui, ndo avangou de forma detectdvel.

A renovagdo traz gente nova, mas pouca mudanga liquida

A troca de conselheiros é intensa. Entre 2024 e
2026, 639 das 2.069 cadeiras (31%) nas 317
companhias passaram a ser ocupadas por
alguém que ndo estava naguele Conselho dois
anos antes. Quem chegou é mais jovem do

C&S Governanga Corporativa Integrada

que quem permaneceu (55,2 contra 60,6
anos), mas tem praticamente a mesma idade
de quem saiu (55,8 anos). A renovacdo,
portanto, ndo rejuvenesceu os Conselhos:
trocou pessoas de idade parecida, enquanto
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os que ficaram envelheceram. Por isso a idade
meédia subiu mesmo com intensa rotatividade.

O perfil de experiéncia segue a mesma logica.
A experiéncia em tecnologia aparece em 7,5%
das cadeiras dos que chegaram, contra 4,3%
entre os que permaneceram (p = 0,004), a
Unica diferenga estatisticamente significativa

FIGURA 6
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entre os dois grupos. Mas quem saiu também
tinha relativamente mais tecnologia (5,9%):
foram 41 cadeiras com essa experiéncia que
sairom e 48 que entraram. Em Riscos,
Compliance e ASG, os que chegaram também
tém um pouco mais de experiéncia (20,7%
contra 17,0%; p = 0,05).

Quem chegou entre 2024 e 2026 tem quase o dobro de experiéncia em tecnologia

% dos assentos de 2026 com experiéncia em cada dimensdo, por momento de chegada ao Conselho; 317

companhias

I Chegaram entre 2024 e 2026 (639 assentos)

an.4 47,3 Jé estavam em 2024 (1.430 assentos)
27,2
24,5
20,7
17,0
7,5

- 4“\3 2’7 1 5

N

Estratégia e Financas Tecnologia e Riscos, Compliance Pessoas e
Execucéo e M&A Novas Fronteiras e ASG Organizacgao

Fonte: Formuldrio de Referéncia, fotografias de 2024 e 2026. Entrante € quem ndo estava naquele Conselho em 2024. Qui-

quadrado: tecnologia p = 0,004; riscos, compliance e ASG p = 0,05; demais p > 0,1.

A renovagdo também levou para a sala
experiéncias que faltavam: em 144 dos 244
Conselhos que receberam novos membros,
guem chegou tem experiéncia em ao menos
uma das 17 dreas que o Conselho ndo cobria
em 2024; em 58 deles, numa dimensdo inteira.

Ainda assim, o saldo em tecnologia foi
pequeno. 30 Conselhos passaram a ter
experiéncia em tecnologia e 27 deixaram de

31%

das cadeiras trocaram de
ocupante entre 2024 e 2026

C&S Governanga Corporativa Integrada

55 x 6]

anos: idade média de quem
chegou e de quem ficou

ter, e a cobertura nas 317 companhias foi de
27,4% para 28,4%. Os ganhos de uns foram, em
boa medida, compensados por perdas em
outros.

A renovagdo estd acontecendo, mas ainda
ndo estd sendo usada de forma sistematica
para fechar as lacunas existentes nos
colegiados.

30 x 27

Conselhos que ganharam e que
perderam tecnologia
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Parte da melhora média veio da troca de empresas listadas

Olhando para todas as listadas em cada ano, membros; p = 0,01) e repertorio mais estreito
de 370 em 2022 a 336 em 2026, o nUmero (219 contra 2,67 dimensées; p = 0,01).

meédio de dimensdes cobertas por Conselho
subiu 0,06. S6 0,01 veio de mudangas dentro
dos mesmos Conselhos.

Na independéncia, o quadro é o oposto: 92%
do avango aconteceu dentro dos préprios
Conselhos. Ou sejg, as companhias que

O restante reflete a troca de empresas: as 48 ficaram mudaram sua composigdo em
companhias que deixaram a bolsa tinham, independéncia, mas pouco em repertorio.
em 2022, Conselhos menores (5,8 contra 6,7

FIGURA 7

Em dimensdes, quase toda a melhora veio da saida de empresas com Conselhos mais
estreitos em termos de experiéncia declarada

Variagdo de 2022 a 2026, todas as listadas, decomposta entre mudanga dentro dos mesmos Conselhos e efeito da
entrada e saida de empresas

I Mudanga dentro dos mesmos Conselhos Efeito da entrada e saida de empresas

Dimensbes cobertas +0.06
(média por Conselho) ’

Areas cobertas

+0,27
(média por Conselho)

Fonte: Formuldrio de Referéncia 2021-2026: 370 companhias em 2022 e 336 em 2026; 317 presentes nas duas pontas, 48
saidas e 14 entradas.

Conselhos mudaram pouco; a bolsa mudou mais

De 2022 a 2026, as companhias listadas ndo foram as mesmas: 48 sairam da bolsa e 14
entraram. Por isso, parte da variagdo da média vem so da troca de empresas, e ndo de
mudangas nos Conselhos. A figura separa os dois efeitos. Na barra de dimensdes, a média subiu
0,06, mas quase todo esse ganho veio da saida de empresas que tinham Conselhos menores e
com menos experiéncias; nos 317 Conselhos que permaneceram, o avango foi de apenas 0,01. Na
barra de @reas, acontece o contrdrio: a maior parte do ganho (0,21 de 0,27) veio dos proprios
Conselhos. Eles somaram novas experiéncias, mas, em geral, dentro das frentes que ja cobriam,
sem abrir as que faltavam.

C&S Governanga Corporativa Integrada 14
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CAPITULO 3
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A diversidade avancgou. E a diversidade de

experiéncias?

A presenca de mulheres nos Conselhos cresceu pouco e, por enquanto, Nndo veio
acompanhada de uma variedade maior de trajetorias.

A presenca feminina avangou menos de um ponto em dois anos e é

maior nas grandes empresas

As mulheres ocupavam 15,3% das cadeiras em
2024 e 15,8% em 2026. Nas companhias que
informaram a composicdo por género nos dois
anos, a variagdo média por Conselho ndo é
estatisticamente distinguivel de zero. 38% dos
Conselhos ndo tém nenhuma mulher, e s6 13%
tém 30% ou mais. A presenga feminina & bem

FIGURA 8

maior nas grandes empresas: 20% das
cadeiras no quartil das maiores, contra 11% nos
dois quartis menores. Pessoas autodeclaradas
pretas ou pardas sdo 3,8% dos assentos, contra
27% em 2024, parte desse aumento pode
refletir a queda das respostas em branco, de
1% para 7%.

A presenca feminina mal se moveu e se concentra nas companhias maiores

Diversidade demogrdafica nos Conselhos

% dos assentos, todas as listadas

I Mulheres
Pretos e pardos

18.3
153 15,7 15,8
11.3 10,6
38
27 26

Menores

2024 2025 2026

% de mulheres por porte da companhia, 2026

20,1

Maiores

2° quartil 3° quartil

Fonte: Formuldrio de Referéncia, item 7.1D: dados agregados informados pelas companhias, disponiveis de forma

comparavel desde 2024. Porte por quartil de ativo total (DFP 2025).

Mais mulheres ndo significou, por si s6, mais variedade de experiéncias

A primeira vista, as duas diversidades andam
juntas: Conselhos com mais mulheres cobrem
mais areas de experiéncia (correlacdo de 0,27).
Mas a relagdo praticamente desaparece

C&S Governanga Corporativa Integrada

quando se considera o tamanho do Conselho
(correlacdo parcial de 0,07; p = 0,18).

Conselhos maiores tém, ao mesmo tempo,
mais mulheres e mais repertorio.
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O mesmo vale para a mudanga ao longo do area, contra +0,07 nos demais), mas a
tempo. Os 62 Conselhos que aumentaram o diferenca ndo é estatisticamente distinguivel
nimero de mulheres entre 2024 e 2026 de zero (p = 0,24).

ampliaram um pouco mais o repertoério (+0,39

FIGURA 9

Com mais mulheres, mais dreas cobertas, mas o tamanho do Conselho explica quase
toda arelagdo

Cada ponto € um Conselho, 2026

14 - .
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% de mulheres no Conselho

Fonte: Formuldrio de Referéncig, itens 7.1D e 7.3; 334 Conselhos com dado de género.

LEITURA

O avango da presenca feminina e a ampliagdo do repertorio de experiéncias
dos Conselhos ainda néo caminham juntos de forma visivel nos dados. Isso
indica que os processos de indicagdo tendem a tratar diversidade e
experiéncia como critérios separados. Integrd-los ao mesmo desenho de
composi¢gdo pode acelerar os dois movimentos: ampliar quem chega & mesa e
0 que cada Conselho é capaz de discutir.

C&S Governanga Corporativa Integrada 16
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CAPITULO 4

Mapa do capital humano dos Conselhos

Que frentes da estratégia ficam sem ninguém no colegiado com experiéncia
para questiona-las?

O Conselho tipico cobre trés das cinco dimensées, e a combinacéo
mais comum deixa de fora tecnologia e pessoas
S6 10 dos 336 Conselhos (3,0%) reinem experiéncia nas cinco dimensées. A maior parte cobre trés

(42%), e quatro em cada dez cobrem duas ou menos. Treze Conselhos ndo tém nenhuma
experiéncia executiva classificvel em dimensdo alguma.

FIGURA 10

Quatro em cada dez Conselhos cobrem duas dimensdées ou menos

Distribuicéo dos 336 Conselhos pelo nUmero de dimensodes presentes, 2026

42,3%
(142)
28,0%
(94)
15,2%
7.7%
3,9% (26) 3,0%
(13) (10)
Nenhuma 1 2 3 Todas as 5

Numero de dimensoes presentes no Conselho

Fonte: Formuldrio de Referéncia (CVM), item 7.3, set/2026. Uma dimenséo estd presente quando ao menos um membro tem
experiéncia executiva nela.

A combinagdo mais frequente, presente em 97 Conselhos, reline Estratégia, Finangas e Riscos,
exatamente o ndcleo de conducdo e supervisdo. Dois em cada trés Conselhos (220) néo tém
ninguém com experiéncia executiva em tecnologia nem em pessoas; s6 16 tém as duas.

FIGURA 11

As combinagdes mais comuns giram em torno do nicleo de conducdo e supervis@o

As quatro combinagodes de dimensdes mais frequentes nos 336 Conselhos, 2026

Dimensdes presentes no Conselho Conselhos %
Estratégia + Finangas + Riscos 97 28,9%
Estratégia + Finangas 53 15,8%
Estratégia + Finangas + Tecnologia + Riscos 36 10,7%
Estratégia + Finangas + Tecnologia 27 8,0%

Fonte: Formuld@rio de Referéncia (CVM), item 7.3.

C&S Governanga Corporativa Integrada 17
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O porte faz diferenga, menos para tecnologia

Companhias maiores tém Conselhos mais
completos. O Conselho mediano das maiores
empresas cobre seis das 17 dreas; o das
menores, entre trés e quatro.

A relogcdo se mantém mesmo quando se
comparam empresas com Conselhos do
mesmo tamanho, no mesmo segmento de
listagem e com o0 mesmo tipo de controle: uma
companhia com dez vezes mais ativos (por
exemplo, R$ 10 bilhées contra R$ 1 bilhéio) tem,
em média, um Conselho que cobre 12% mais
dreas de experiéncia.

FIGURA 12

As dimensbes, porém, reagem de forma
diferente ao porte. Riscos, Compliance e ASG
salta de 54% nas menores para 77% nas
maiores.

Tecnologia varia menos com o porte, de 21% a
39%, e depende mais do setor: num modelo
que considera também o tamanho do
Conselho, o segmento de listagem e o tipo de
controle, o porte ndo se associa de forma
significativa & presencga de tecnologia.

Pessoas e Organizagdo ndo passam de 16% em
nenhum quartil.

Companhias maiores tém Conselhos mais completos, sobretudo em riscos e finangas
% dos Conselhos com cada dimensdo, por quartil de ativo total, e mediana de dreas cobertas, 2026

Porte da companhia

Estratégia

Menores - até R$ 1,0 bi
2° quartil - R$ 1,0-4,5 bi 93%
3° quartil - R$ 4,5-21,3 bi 98%

Maiores - acima de R$ 21,3
bi

96%

. . . Areas
Finangas  Tecnologia Riscos Pessoads ]
(mediana)
56% 21% 54% 6% 3,5
25% 59% 7% 4
27% 57% 16% 5
39% 16% 6

Fonte: Formuldario de Referéncia (CVM), item 7.3, e DFP 2025 (ativo total); 333 companhias com ativo informado.

LEITURA

As 333 companhias com ativo informado foram ordenadas por tamanho e divididas em quatro grupos
iguais, de cerca de 83 empresas cada (os quartis). Esses grupos véo das menores, com até R$ 1,0
bilhdo em ativos, s maiores, acima de R$ 21,3 bilhdes. Cada percentual mostra quantos Conselhos do
grupo tém ao menos um membro com experiéncia na dimensdo da coluna. O 39% das maiores em
Tecnologia, por exemplo, significam que 39 de cada 100 Conselhos dessas empresas tém alguém com
experiéncia em tecnologia. Quanto mais escura a célula, maior a presenga. A Gltima coluna mostra

quantas das 17 dreas o Conselho tipico cobre. Em resumo, quanto maior a empresa, mais completo o
Conselho, sobretudo em finangas e riscos. J& Pessoas segue rara em todos os portes.

Tecnologia se concentra em poucos setores

Experiéncia em tecnologia estd em 71% dos Conselhos do setor de tecnologia da informagéo e em cinco dos

seis de comunicagoées. Na saude (14%) e em bens industriais (16%), aparece em menos de um Conselho a cada

seis. J& Riscos, Compliance e ASG é mais presente nos setores regulados: utilidade publica (82%), satde (81%) e

financeiro (78%).

C&S Governanga Corporativa Integrada
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FIGURA 13

Tecnologia depende do setor; riscos e compliance acompanham a regulagéo

% dos Conselhos com cada dimensdo, por setor da B3, 2026

Setor B3 (companhias) Estratégia Finangas Tecnologia Riscos Pessoas
Consumo Ciclico (85) 29% 51% 7%
Bens Industriais (50) 16% 60% 12%
Financeiro (45) _ 27% _ 18%
utilidade Pablica (40) _ 28% _ 12%
Materiais Bdsicos (28) _ 29% 61% 14%
Consumo ndo Ciclico (27) _ 33% 52% 15%
Saude (21) 95% 14% _ 5%
Tecnologia da Informagéo (14) 71% 29% 14%
Izlezt)réleo, Gdas e Biocombustiveis 5% 67% .
Outros (8) 12% 25% 0% 12% 0%

Fonte: Formuldrio de Referéncia (CVM), item 7.3, set/2026, e classificacdo setorial da B3. Setores com menos de 15
companhias devem ser lidos com cautela.

No cumprimento formal, quase ndo ha falhas

Entre as companhias obrigadas a entregar o Informe do Cédigo Brasileiro de Governanga Corporativa, o
documento em que cada empresa declara se pratica ou explica cada recomendagdo, s6 trés ndo o haviam
entregado no prazo em 2026.

320 ] 12 3

entregaram o informe de ainda no prazo, com dispensadas, sem acoes obrigadas que ndo
2026 exercicio encerrado em em circulagdo entregaram no prazo
junho

O contraste € instrutivo. O desafio dos Conselhos brasileiros ndo parece estar em cumprir as regras de
divulgagdo. Estd na experiéncia que rednem para decidir sobre tecnologia, dados e pessoas. O informe mostra
0 que a empresa diz praticar; o Formuldrio de Referéncia mostra quem estd, de fato, na sala. Cruzar as duas
leituras & um préximo passo natural.

Fonte: Informe do Codigo Brasileiro de Governanca Corporativa (CVM, Dados Abertos), coleta em 03/10/2026. Obrigacdo
pelo art. 32 da Resolugdo CVM 80: categoria A, agdes em bolsa e em circulagdo; prazo de sete meses apods o fim do
exercicio.

C&S Governanga Corporativa Integrada 19
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IMPLICAGOES DESTE TRABALHO

Cinco movimentos sugeridos aos Conselhos

Os dados ndo permitem estabelecer relagdes de causa e efeito, mas oferecem pontos de partida
para a reflexdo de Conselhos, acionistas e comités de indicagdo e sucessdo.

Mapear a composigdo vis-a-vis a estratégia de longo prazo

Colocar lado a lado as experiéncias do Conselho e a estratégia dos proximos trés a
cinco anos, considerando exercitar uma visdo de 10 a 15 anos. Para cada frente
relevante, perguntar se hd na sala alguém capaz de questionar a diretoria com
conhecimento de causaq, e se essa experiéncia depende de uma Unica pessoa.

Renovar com intengdo

Quase um terco das cadeiras mudou de ocupante em dois anos: a janela existe.
Cada vaga aberta € uma chance de trazer a experiéncia que falta, e nGo apenas de
repor um perfil parecido com o de quem saiu. Planejar a sucessdo também evita
perder, numa saida, uma experiéncia que o Conselho s6 tinha em uma pessoa, como
aconteceu com tecnologia em parte dos Conselhos.

Distinguir experiéncia de competéncia

A experiéncia executiva € um ponto de partido, ndo um ponto de chegada.
Programas de atualizagdo, assessores e, principalmente, comités ou comissdées com
especialistas externos podem complementar a composicdo, e a avaliagdo do
Conselho pode medir o que a trajetéria declarada ndo mostra.

Integrar as diversidades

Género, raca e trajetdria profissional podem fazer parte do mesmo critério de
escolha, e ndo de agendas paralelas. Diversidade de pessoas e diversidade de
experiéncias se reforgam quando sdo pensadas juntas.

Compor com inteligéncia, qualquer que seja o porte

Conselhos de empresas menores tém menos cadeiras e cobrem menos frentes, e
nem sempre faz sentido amplid-los. Comités de assessoramento com membros
externos e conselhos consultivos permitem trazer experiéncias especificas a um
custo menor. Nas companhias com controlador definido, cabe aos acionistas usar
as cadeiras que elegem para trazer a experiéncia que falta, e ndo apenas para
assegurar representacdo.

A PERGUNTA PARA REFLETIRMOS

Se a estratégia da empresa mudou, por que a

composi¢cdo do Conselho deveria permanecer a
mesma?

C&S Governanga Corporativa Integrada 20



Est. 1975

Conclusdo

Os Conselhos brasileiros chegam a 2026 mais
independentes e com predomindncia de
trajetérias  associadas a conducdo e &
supervisdo do negdcio: avaliar executivos,
alocar capital, acompanhar riscos e cumprir
regras. O que mais avangou em quatro anos foi

a experiéncia ligada a agenda regulatoria.

J& as frentes que mais pesam na
transformacdo das empresas, como
tecnologia, dados, inteligéncia artificial e
gestdo de pessods, aparecem em uma minoria

C&S Governanga Corporativa Integrada
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de Conselhos, muitas vezes na figura de uma
dnica pessoq, e ndo mostraram mudanga
estatisticamente detectdvel. A renovacdo troz
gente mais jovem e com mais experiéncia em
tecnologio, mas os ganhos em alguns
Conselhos foram compensados por perdas em
outros.

A questdo né&o é se o Conselho é bom. E se a
sua composicdo acompanha o que a
estratégia ird exigir.
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Metodologia e limitagdes

Tema

Observagbes

Universo

Escopo

Fotografias

Painéis

Experiéncia
declarada

Dimensodes

Limites

Censo das 336 companhias abertas brasileiras com registro ativo na CVM
(categoria A), agées em segmento de bolsa da B3 em 02/10/2026, Formuldrio
de Referéncia entregue nos 12 meses anteriores e Conselho de Administracdo
com pelo menos trés membros efetivos. Critérios definidos antes de qualquer
cdlculo.

Apenas membros efetivos do Conselho de Administragdo. Diretoria, suplentes
e conselho fiscal ficam de fora. Quando a mesma pessod ocupa mais de um
papel no Conselho, os registros s¢o unidos.

Ultima verséo do Formulério de Referéncia de cada ano, refletindo a
composi¢cdo de cerca de maio de 2022, 2023, 2024 e 2025, e a versdo mais
recente entregue até 25/09/2026 para a fotografia de 2026.

Retrato de 2026: 336 companhias. Variagbes de 2022 a 2026: painel
balanceado de 317 companhias presentes nas cinco fotografias (das 336, 14
entraram na bolsa depois de 2022 e 5 faltam em algum ano; 48 companhias
de 2022 sairam). Renovagdo 2024-2026: as mesmas 317. Variagéo de
mulheres: as 299 que informaram género nos dois anos. Painel aberto (370,
366, 361, 357 e 336 Companhios) para medir o efeito de entradas e saidas.

Leitura da trajetéria declarada no item 7.3, exigindo cargo ou fungdo executiva
associada a drea. Cursos, certificagdes, formagdo, participagcdo em comités
e listas de competéncias ndo contam. Mede experiéncia documentada, ndo
competéncia nem desempenho.

17 @reas agrupadas em cinco dimensées: Estratégia e Execucdo (direcdo
geral, estratégio, operacées, comercial); Financas e M&A (finangas e
controladoria; M&A, capital e investimentos); Tecnologia e Novas Fronteiras
(teonologic, digital e inovagdo, dados, IA); Riscos, Compliance e ASG (riscos e
auditorig, juridico e regulatorio, ASG, setor publico, ciberseguranga); Pessoas e
Organizagdo. Experiéncia internacional é atributo a parte.

O formuldrio privilegia os Gltimos cinco anos e depende da redagdo de cada
companhia; a mudanga de leiaute em 2023 afeta comparagdes de
independéncia e presidéncia. Género e cor/raga existem apenas como totais
por Conselho. Os resultados indicam associagdes, ndo causalidade.
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