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Itaipu acumula USS 1,67 bi e especialistas
cobram alivio na conta de luz

Recursos poderiam reduzir tarifas em 4%; binacional nega retencgéo e afirma que valor esta vinculado
ao orgamento até 2026

Robson Rodrigues, da CNN Brasil, Sdo Paulo

Trés anos depois de quitar a divida que financiou sua construcao, a Itaipu
Binacional encerrou 2025 com US$ 1,67 bilhdo em caixa, um salto de quase
68% em relagdo ao ano anterior. O volume de recursos acumulados colocou no
centro da discussao o custo da energia da usina: especialistas ouvidos pela
reportagem avaliam que a binacional esta cobrando acima do necessario e
calculam que parte desse dinheiro poderia reduzir em cerca de 4% as tarifas
dos consumidores atendidos pela energia de usina.

A empresa contesta essa interpretacao. A Itaipu afirma que nao ha retengao
indevida de recursos e sustenta que o caixa esta vinculado a obrigacoes e
despesas previstas no orgamento aprovado para o periodo de 2024 a 2026.

No fim de 2024, a binacional tinha USS 997 milhdes em caixa e equivalentes. Ao
longo de 2025, as disponibilidades cresceram US$ 674,4 milhodes, levando o
saldo aos atuais USS 1,67 bilhao.

O aumento ocorre em um momento particular da historia financeira da
hidrelétrica. A divida contraida para sua construcao foi totalmente quitada em
2023, retirando do custo da usina um compromisso financeiro que durante
décadas foi compulsoriamente por forca de lei cobrado dos consumidores .
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Pelas regras do Anexo C do Tratado de ltaipu, a receita anual decorrente dos
servicos de eletricidade deve ser estritamente suficiente para cobrir o custo do
servico. O proprio anexo estabelece ainda que o saldo positivo ou negativo da
Conta de Exploragao do exercicio anterior seja inserido no calculo do ano
seguinte.

E justamente essa combinacéo — divida quitada, caixa crescente e
manutengao da tarifa elevada — que tem alimentado questionamentos sobre
guanto a energia de Itaipu deveria custar aos consumidores brasileiros.

O debate ocorre em meio a fortes aumentos na conta de luz em regides que
recebem energia de Itaipu. Em 2026, a Copel, que atende 5,32 milhdes de
imdéveis no Parana, teve alta média de 20,51%; na Enel SP, com 8,92 milhdes de
imoveis, o reajuste foi de 10,18%. Ja a Light, que atende 3,96 milhdes de
unidades no Rio de Janeiro, teve aumento meédio de 8,59%. Todos reajustes
acima da inflacao.

Para Angela Gomes, diretora técnica da consultoria PSR, o volume acumulado
poderia ser usado para reduzir as tarifas pagas por 130 milhdes de
consumidores do mercado cativo das regides Sul, Sudeste e Centro-Oeste, que
recebem a energia de Itaipu.

“Apesar dos elevados investimentos socioambientais realizados por Itaipu hos
ultimos anos, a usina acumulou, em dezembro de 2025, cerca de USS 1,5 bilhao
(quase RS 8 bilhdes) em caixa. Entendo que este recurso atipico é resultado do
acordo que manteve a tarifa fixa entre 2024 e 2026, para os consumidores
brasileiros equivale a USS 16,7 por quilowatt (kW)”, afirma.

Segundo a especialista, esse valor esta bem acima do custo estimado da usina
apos a amortizacéo total de sua divida, préximo a USS 10 por kW. Também fica
superior ao preco pago pelos consumidores por hidrelétricas no regime de
cotas, uma vez que, no caso de Itaipu, ha uma cobranca adicional relacionada
aos custos de transmissao arcados pela usina.
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“Se 0 excedente de caixa acumulado em 2024 e 2025 fosse devolvido aos
consumidores cativos brasileiros, das regides Sul, Sudeste e Centro-Oeste que
compram 80% da energia da usina, seria especialmente benéfico em um
momento de tarifas elevadas. Essa devolucao poderia reduzir suas tarifas em
cerca de 4% em média, um desconto relevante”, calcula Gomes.

O diretor de Assuntos Econémicos e Regulatérios do Instituto Acende Brasil,
Richard Hochstetler, avalia que o forte crescimento do caixa indica que o
orcamento da Itaipu Binacional esta sendo formulado com bastante “gordura”,
resultando em um Cuse (Custo Unitario dos Servigos de Eletricidade) superior
a0 que seria necessario.

“Em 2025 o custo de operacdo, manutencao e administracao foi de USS 761
milhdes, ou seja, a disponibilidade de caixa no final de 2025 seria suficiente
para cobrir cerca de dois anos de operagao de ltaipu”, disse.

Itaipu nega retengao de recursos

A Itaipu rejeita a interpretacéo de que esteja mantendo indevidamente dinheiro
que deveria ser devolvido ao consumidor. Procurada, a empresa afirma que nao
existe uma sobra acumulada superior a US$ 2 bilhées e diz que os valores de
caixa de 2024 e 2025 nao podem ser somados.

“Os valores de caixa de 2024 e 2025 sdo posicdes registradas em datas
distintas e ndo podem ser somados”, diz a nota enviada a reportagem.

Isso porque os USS 997 milhdes existentes no fim de 2024 ja estéo incluidos
nos USS 1,67 bilhdo registrados no encerramento de 2025.

A empresa faz a mesma observacgao sobre a Conta de Exploragéo. “O resultado
acumulado da Conta de Exploracido em 2025, de USS$ 733,3 milhdes, ja inclui os
US$ 680,3 milndes de 2024. O resultado especifico de 2025 foi de USS 52,9
milhdes.”

A explicacao, porém, ndo elimina a discussao sobre a destinacdo do saldo da
Conta de Exploracao, a efetiva aplicacao das regras do Tratado quanto ao seu
Anexo C, nem permite identificar quanto dos USS 1,67 bilhdo em caixa esta
efetivamente comprometido.
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As Demonstracoes Contabeis e Relatdrio dos Auditores Independentes do
quarto trimestre de 2025 detalham obrigacoes e passivos da empresa e
informam que os excedentes de caixa obtidos durante o exercicio sao aplicados
em ativos de renda fixa de curto prazo. O documento, entretanto, ndo apresenta
uma conciliacdo especifica que associe o saldo bilionario as respectivas
obrigacdes, contratos, convénios e projetos, nem permite identificar quanto
poderia eventualmente ser destinado a reducao tarifaria.

A Iltaipu atribui 0 volume de recursos ao acordo firmado entre Brasil e Paraguai
em abril de 2024. O entendimento manteve o custo oficial da energia da usina
em USS 19,28 por quilowatt por més durante trés anos, de 2024 a 2026.

“0O orcamento econémico também foi aprovado para o triénio, com a
transferéncia dos saldos nao executados de um exercicio para o seguinte. Os
recursos permanecem vinculados as obrigacoes e destinacdes aprovadas para
o periodo”, diz a empresa.

Especialistas e antigos dirigentes, no entanto, questionam se um entendimento
entre gestores ou mesmo governos executivos pode se sobrepor as regras
previstas em um tratado aprovado pelos Congressos dos dois paises. Para
eles, manter a tarifa e carregar recursos de um ano para outro conflita com o
Tratado e elimina um beneficio que poderia chegar ao consumidor

O ex-diretor-geral da Aneel (Agéncia Nacional de Energia Elétrica) Jerson
Kelman afirma que a quitacao da divida deveria ter produzido uma queda mais
forte na conta de luz. Os consumidores de Sao Paulo, por exemplo, estao
pagando R$ 2,2 bilhdes por ano a mais do que deveriam se a tarifa fosse a
prevista no Tratado.

“A partir de 2023, quando a divida de Itaipu foi inteiramente amortizada, a conta
de luz deveria ter diminuido™.

Segundo Kelman, parte dos recursos anteriormente usados para pagar 0s
financiamentos da construcao da usina foi recriada na forma de programas
socioambientais.
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“Nao diminuiu como deveria porque parte da montanha de dinheiro cobrada
dos consumidores para a amortizacao e que deixou de existir foi recriada pelos
gestores na forma de benfeitorias socioambientais executadas em valores
iguais, no Brasil e no Paraguai. S6 que os brasileiros recebem 50% disso e
pagam por 80%”, acrescenta. .

Kelman também relaciona o volume de recursos ainda disponivel no caixa a
expansdo dessas despesas. “A expressiva quantia em caixa em Itaipu no final
de 2025 parece indicar que nao é facil utilizar a maquina ptblica para gastar
quantias astrondmicas, se ndo for por meio de suspeitosas emendas
parlamentares”, diz.

Em 2025, os gastos socioambientais da Itaipu chegaram a aproximadamente
USS 1,2 bilhao, crescimento de 39% em relacao ao ano anterior. As despesas
incluem projetos ambientais, obras de infraestrutura e outras acdes no Brasil e
no Paraguai.

A combinacao entre a manutencdo da tarifa no triénio e o aumento dos gastos
socioambientais também é criticada pelo professor associado da Pontificia
Universidade Catdlica do Rio de Janeiro (PUC-Rio) e Tinker Visiting Professor da
Universidade Stanford, por Alexandre Street.

“Infelizmente, o governo se acostumou, com a complacéncia das entidades
setoriais e do Senado, a utilizar a receita de Itaipu para atender aos seus
proprios interesses, em vez de beneficiar o consumidor. As evidéncias sao
abundantes: da inclusdo de despesas injustificaveis na conta socioambiental a
desnecessaria renegociacao da tarifa de Itaipu, que onerou exclusivamente o
consumidor brasileiro. O episddio atual € apenas o capitulo mais recente desse
modus operandi.”

Por outro lado, a Itaipu afirma que parte de seus recursos ja € destinada a
reducao da conta de luz brasileira. Segundo a empresa, embora o custo oficial
seja de USS 19,28 por quilowatt por més, para o consumidor brasileiro é
considerado o valor de USS$ 16,71. A diferencga é coberta por aportes da propria
binacional.
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“O orgamento da binacional prevé aportes anuais de cerca de US$ 300 milhdes
para essa finalidade.”

A ltaipu também afirma ter destinado cerca de RS 5,7 bilndes a modicidade
tarifaria desde 2023, dos quais RS 1,5 bilhao em 2026.

“Com esses aportes, a energia de Itaipu permanece entre as de menor custo do
pais e contribui para reduzir a pressao sobre a tarifa paga pelos consumidores.”

Entretanto, levantamentos recentes da Frente Nacional dos Consumidores
apontam que o custo da energia de Itaipu, considerando a tarifa prevista no
acordo vigente, € o mais elevado entre as hidrelétricas cuja construcao ja foi

amortizada.

Procurado, o Ministério de Minas e Energia disse que segue trabalhando para
assegurar uma reducao estrutural da tarifa de Itaipu. Segubdo a pasta, o foco &
manter a tarifa atual para o consumidor brasileiro no curto prazo, paralelamente a
consolidacao das negociagoes para a transicao ao valor de custo da usina a partir
de 2027.

"Desde 2024, a usina tem aportado cerca de USS 350 milhdes ao ano, conforme o
memorando de entendimento assinado entre Brasil e Paraguai em maio de 2024.
Por fim, cabe informar que as negociacoes seguem conduzidas pelas altas partes
de ambos 0s paises, mantendo sua natureza diplomatica, com o suporte técnico
do MME."

A ENBPar, estatal que controla o lade brasileiro de Itaipu, nao guis se manifestar.
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