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 ABSTRACT This paper uses a cash-in-advance model to study whether the optimality of a 
nominal interest rate equal to zero holds in the presence of labor market frictions.
Results show that labor market frictions may break the equality between the marginal
rate of substitution and the marginal rate of transformation, thereby inducing
households to supply a suboptimal amount of labor. A non-zero nominal interest rate 
may correct the inefficient labor market decisions and improve efficiency. Numerical
evaluations of the model quantify the inefficiencies generated by labor market
frictions. Finally, the paper shows that an appropriate fiscal policy stance may restore
the optimality of a nominal interest rate equal to zero. 
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 ÖZ Bu çalışmada sürtünmeli bir iş gücü piyasasının varlığı altında optimal nominal faiz 
oranının sıfıra eşit olup olmadığı bir peşin ödeme modeli çerçevesinde ele 
alınmaktadır. Sonuçlar, iş gücü piyasası sürtünmelerinin marjinal ikame ve marjinal 
dönüştürme oranları arasındaki eşitliği bozarak hanehalkını optimalin altında emek arz 
etmeye ittiğine işaret etmektedir. Sıfırdan farklı bir nominal faiz oranı iş gücü arzı 
kararlarındaki etkinsizliği düzeltebilmekte ve etkinliği artırabilmektedir. İş gücü 
piyasası sürtünmelerinin ortaya çıkardığı etkinsizliklerin sayısal değerlendirmelerle 
ölçüldüğü makalede, uygun maliye politikası duruşu ile nominal faiz oranının optimal 
değeri olan sıfıra eşitlenebileceği gösterilmektedir. 
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