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OBJECTIF : mettre en évidence l'impact des fluctuations monétaires sur la croissance économique et le 
marché intérieur. CONTENU : l'UE a connu à partir de l'été 1992 des fluctuations monétaires importantes. 
En trois ans, cinq monnaies se sont dépréciées de 20% ou plus par rapport aux monnaies les plus stables 
du SME. L'importance de ces évolutions justifie que cette question soit évoquée au plus haut niveau. 
Analysant l'impact des fluctuations monétaires intra-européennes sur la croissance et le marché intérieur, 
le rapport de la Commission met en évidence plusieurs phénomènes : - un ralentissement de la croissance 
de l'ordre de 0.25 à 0.5 points en 1995 (effet dollar inclus); - un effet variable sur l'évolution de la 
compétitivité-coût; - un effet secondaire sur les soldes commerciaux, mais sensible sur les comportements 
de marge; - enfin, un impact plus visible aux plans sectoriel et régional (ex: secteurs de l'automobile et de 
l'habillement, régions frontalières proches de pays dont la monnaie s'est dépréciée). Sur la base de ce 
constat, la Commission conclut que les fluctuations monétaires suscitent certaines difficultés pour 
l'économie de l'UE, même si celles-ci ne sont en rien imputables à l'élimination des barrières aux 
échanges. Elle préconise de s'attaquer aux causes des fluctuations, lesquelles sont directement liées à 
l'insuffisance des progrès réalisés en matière de convergence, notamment en ce qui concerne la réduction 
des déficits publics. La solution définitive à ces turbulences passe donc par la convergence des économies, 
nécessaire à la mise en place d'une monnaie unique forte et stable, et notamment par le respect durable des 
critères d'inflation et de déficits publics définis par le Traité. Dans ce cadre, la Commission veillera à faire 
une application rigoureuse des mécanismes du TUE pour renforcer cette convergence. En conclusion de 
ce rapport, la Commission estime que la monnaie unique contitue le complément indispensable au Marché 
unique. L'Union économique et monétaire est la réponse adéquate aux difficultés que les fluctuations 
monétaires sucitent pour l'économie européenne. Toute autre solution risquerait d'être pire que les 
problèmes qu'elle chercherait à résoudre. 
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