
Investir  
em Ouro



Para quem pretende investir num ativo com valor 
universal e intemporal, com correlação fraca  

Diversidade.
Uma grande variedade de formas de exposição ao universo  
de ouro e outros metais precisos: barras de ouro, fundos  
de investimento e ETFs.

Comodidade.
O Banco Carregosa assegura a compra, venda, guarda  
e levantamento dos metais preciosos.

Diversificação.
Inclusão no seu portefólio de uma nova classe de ativos,  
com valor universal e intemporal, e com correlação fraca  
ou negativa com outros ativos existentes no mercado.

Liquidez.
O ouro é um ativo de refúgio de excelência e, perante  
a incerteza, é dos mais procurados.
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Ouro vs Dólar - 20 Anos

Ouro vs Dólar 2020/2023Recentemente, temos visto o ouro 
a atingir valores recordes e a chegar 
ao centro das atenções de muitos 
investidores. As moedas fiduciárias 
tendem a ser penalizadas em tempos 
de muita incerteza. Todavia, as 
principais moedas, como o dólar,  
em momentos de elevada indefinição 
surgem como ativos de refúgio na 
procura por liquidez. Mas, como 
reserva de valor, o ouro mantém o seu 
estatuto. A luz da Lei de Gresham, 
teremos o dólar a desempenhar a 
função de circulação e o ouro como 
aforro.

O ouro é um ativo  
de refúgio de excelência e, 
perante a incerteza,  
é dos mais procurados.
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Ouro vs MSCI World
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O ouro tem estado em valores máximos e é um ativo  
de refúgio por excelência quando existem tensões 
geopolíticas. O ouro não tem nenhuma remuneração 
subjacente, ou seja, a sua taxa de juro implícita é zero e 
o único retorno que oferece são os ganhos de capital, 
isto é, a valorização face ao preço de compra.

Grosso modo, a procura de ouro é impulsionada pela 
incerteza e pela descida das taxas de juro e pela queda 
do dólar também. E a oferta de ouro será tanto maior, 
quanto maior for a procura, numa alusão à lei da 
oferta e da procura e numa ótica de maximização do 
lucro pelas empresas extrativas do metal amarelo. A 
incerteza está muitas vezes associada a tensões 
geopolíticas, a economias desestruturadas dos países 
de fronteira e de alguns emergentes, e também à 
desaceleração económica ou recessão, nomeadamente 
num cenário de estagflação (estagnação económica 
acompanhada de inflação elevada). Nos últimos cinco 
anos, o kwanza angolano perdeu 60% do seu valor 
relativamente ao dólar norte-americano, o peso 
argentino 95%, a lira turca 80% e o real brasileiro cerca 
de 25% do seu valor do seu valor, e, neste contexto, o 
ouro é sempre uma cabal reserva de valor. Apesar da 
atratividade das elevadas taxas de juro nestes países, a 
incerteza e a acentuada inflação incentivam a detenção 
de ouro, bem como de moedas de referência mundial 
como o dólar, em detrimento das moedas locais.

Mas não há uma correlação direta e positiva entre uma 
inflação mais elevada e uma maior procura de ouro.

Num contexto de pleno emprego, corroborado 
atualmente pela economia dos EUA, a inflação tende 
a permanecer ainda elevada devido ao crescimento da 
atividade económica e neste cenário o ouro não é um 
ativo tão atrativo porque os bancos centrais procuram 
adotar posturas monetárias contracionistas, 
rrefletidas em taxas de juro relativamente altas. 

No entanto, nos últimos meses a incerteza aumentou, 
impulsionada por uma eventual recessão, renovando 
uma relativa atratividade do ouro, também 
estimulada pela desaceleração da inflação e eventual 
descida das taxas de juro nos próximos semestres, 
sobretudo diante da ameaça de recessão. 

Como o ouro não tem um juro implícito, acaba, por 
vezes, por perder para as principais moedas mundiais, 
em virtude da subida dos juros. Taxas de juro mais 
elevadas aumentam o custo de oportunidade de 
manter ouro sem juros. Todavia, perspetivando-se 
queda da inflação e, consequentemente, descida das 
taxas de juro, a atratividade do ouro aumentaria 
substancialmente. 

Ouro MSCI World
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No mesmo sentido, se olharmos  
para alguns marcos da História  
Moderna e se os relacionarmos com 
o desempenho da cotação do ouro  
e do mercado acionista, 
conseguimos ver que a procura 
do ouro tende a aumentar em 
momentos de maior insegurança. 

Ademais, neste cenário o ouro tem vantagem porque é 
visto como um ativo de refúgio desde os primórdios da 
civilização, logo o investidor fica protegido face a tensões 
geopolíticas e todas as incertezas que sempre existem.
Todavia, a reversão da política monetária pelos bancos 
centrais e a adoção de uma postura gradualmente mais 
‘hawkish’, evidenciada na crescente subida de taxas de 
juro, retira boa parte do ‘brilho’ ao ouro. Mas quaisquer 
sinais de desaceleração económica e abrandamento 
das pressões inflacionistas nas economias avançadas, 
nomeadamente nos EUA, contribuirá para um novo 
impulso da cotação do ouro.

Caso pretenda investir em ouro, o Banco Carregosa 
apresenta soluções de Barras de Ouro, Fundos de 
Investimento, ETFs e outros instrumentos com 
exposição a este metal preciso. Para mais informações 
consulte o nosso site ou entre em contacto com o seu 
gestor de conta.

Além da procura para investimento, o ouro, pelas 
suas características únicas, utilizado para diversos fins 
no nosso dia a dia. Pode ser utilizado como jóia, mas 
também para fins tecnológicos, medicinais, entre outros. 

No entanto, os níveis de procura para cada um destes 
setores tem vindo a variar. A utilização de ouro para 
fins tecnológicos deve manter-se e, tendo em conta a 
crescente utilização destes instrumentos no nosso dia 
a dia, este fator poderá contribuir para um aumento da 
procura de ouro. Por outro lado, a utilização do metal 
precioso para fins médicos, tem-se mostrado cada vez 
mais reduzida uma vez que a necessidade de rápido 
desenvolvimento e as questões estéticas (como as próteses 
de ortodontia) têm falado mais alto.

Apesar de existirem diversas formas de exposição ao ouro, 
numa perspetiva de investimento, esta matéria-prima 
que não gera rendimento, consegue competir com as 
principais moedas fiduciárias, tendo inclusivamente 
batido recordes de preço nos últimos meses.

Investir em Ouro 
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Nos últimos anos, o ouro tem sido impulsionado 
pelas crescentes tensões geopolíticas, desde o leste 
europeu ao conflito no Médio Oriente enntre Israel 
e o Hamas.



Fundos de Investimento 
 Recorrendo aos Fundos de Investimento poderá ter uma maior diversi cação da sua exposição uma vez que, mediante
a estratégia do gestor do Fundo, poderá estar exposto a diversas variáveis do   universo  do ouro, como, por exemplo, 
empresas mineiras ou empresas relacionadas com outros metais preciosos.

Na tabela seguinte constam alguns exemplos de Fundos de Investimento com exposição ao ouro:

Instrume nto Performance 2023 Performance 2024 (*) ISIN Risco KIID

A quantidade de exposição ao ouro variará  
de acordo com o investidor, mas no Banco Carregosa 
disponibilizamos várias as formas de exposição  
a este metal precioso:

Barras de Ouro
A forma mais tradicional de investir em ouro é a sua posse como bem físico.

No Banco Carregosa asseguramos a compra, venda, guarda e levantamento dos metais preciosos, facilitando todo o 
processo de aquisição física do metal precioso, como pode consultar na área dedicada a este ativo. 
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BlackRock GB World Gold E2 (EUR) Acc

Franklin Gold & Precious Metals N (EUR) Acc

Invesco Gold & Precious Metals E (EUR) Acc 

2,33%

-2,67%

1,15%

-13,00%

-13,10%

-13,50%

LU0171306680

LU0496369389

LU0503253931

7

7

7

2 g

5 g

50 g 100 g 100 g 250 g 500 g

10 g 20 g 1 oz

1 oz 50 g



ETFs e outras formas de exposição
Recorrendo a plataforma de negociação GoBulling PRO poderá ainda explorar outras formas de exposição. 

Os ETFs são um exemplo de outros instrumentos que permitem uma exposição ao ouro e que os investidores podem 
negociar. A semelhança do que acontece com os Fundos de Investimento, os ETFs permitem uma diversi cação da 
exposição e são cotados e transacionados em bolsa.

Instrumento Performance 2023  Performance 2024 (*) ISIN Mercado

ETF  
de Mineiras

Instrumento Performance 2023 Performance  2024 (*) ISIN Mercado

ETC  
de Ouro Físico

GoBulling
Existem ainda outros produtos disponíveis nas 
plataformas GoBulling como CFDs, Forex e Futuros 
que podem ser analisados como alternativas para um 
investimento/exposição ao ouro.

No entanto, os níveis de risco destes instrumentos são 
mais elevados pelo que poderá contactar o seu Private 
Banker de forma a conhecer as características e riscos 
associados.

Investir em Ouro 
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(*) dados a 29 de fevereiro de 2024

iShares | IS0E GY (EUR)

iShares |IAUP LN (USD)

VanEck | GDX LN (USD)

-12,30%

-12,10%

-13,70%

9,30%

6,93%

14,42%

IE00B6R52036 

IE00B6R52036

IE00BQQP9F84

Alemanha

Londres

Londres

Amundi | GOLD FP (EUR)

iShares | IGLN LN (USD)

WisdomTree | GBS FP (EUR)

WisdomTree | GBS LN (USD)

FR0013416716

IE00B4ND3602

GB00B00FHZ82

GB00B00FHZ82 

10,08%

13,73%

9,87%

13,49%

1,20%

1,00%

0,00%

0,90%

Paris

Londres

Paris

Londres



  

Linha de apoio ao cliente  
 

Tel.: +351 213 232 960
Email: ApoioCliente@BancoCarregosa.com

Abertura de Conta 
Linha exclusiva de apoio ao processo  
de abertura de conta.

Para esclarecer questões do dia-a-dia
da sua relação com o Banco.

Tel.: 808 10 20 20
Email: AberturaConta@bancocarregosa.com

Banca Privada

Poupança e Investimento

Porto 
Av. da Boavista, 1083,
4100-129 Porto, Portugal
Tel.: +351 226 086 460

Lisboa 
 

Tel.: +351 210 134 100
Email: BancaPrivada@bancocarregosa.com

Porto 
Rua de Guerra Junqueiro, 552
4150-387 Porto, Portugal

Rua Latino Coelho, 37-B - 3º Andar
1050-132 Lisboa, Portugal

Tel.: +351 226 086 414

Lisboa 
 

Tel.: +351 213 232 960

 

Rua de São Caetano, 6, Bloco C - 3º Andar
1200-829 Lisboa, Portugal
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