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Sommes-nous en présence d’une bulle autour de l’or ? Au contraire, l’endettement massif des 
Etats va accélérer la hausse du métal jaune au cours de la décennie qui commence estime 
Jean-François Ruel, président de Tundra Finance. 

Vous dirigez Tundra Finance, une société de gestion basée à Montréal et spécialisée dans les 
valeurs aurifères. A près de 1.100 dollars l’once, le cours de l’or n’en finit pas de monter. 
L’économiste américain Nouriel Rubini, celui qui avait prévu la crise financière de 2008, met 
en garde contre la formation d’une bulle autour du métal jaune. Ce n’est apparemment pas 
votre analyse. Pourquoi ? 

Jean-François Ruel : En créant Tundra Gold Fund, un fonds d’investissement spécialisé (FIS) 
dédié aux métaux précieux (or principalement), je suis parti d’un triple constat. D’abord, nous 
avons assisté au déclenchement d'une crise financière provoquée par l’utilisation à outrance 
du crédit mais qui ne correspondait pas à une véritable création de richesse, ensuite nous 
constatons l’affaissement du secteur financier américain et en dernier lieu la baisse 
significative du dollar. Partant de ces hypothèses, nous avons conclu que le seul véhicule qui 
pouvait tirer son épingle du jeu était le métal jaune. L’or n’est pas seulement une valeur 
refuge mais aussi une devise à laquelle aucune dette n’est attachée. C’est un point très 
important de notre analyse. Avec l’endettement croissant des Etats et la baisse du pouvoir 
d’achat attaché aux monnaies fiduciaires, nous estimons que la hausse du cours de l’or va 
se (...) 
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