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附录Ⅰ
Ⅰ1. 引理1的证明
我们考虑以下两种情况：
(a)  收紧
当时，我们可以从的一阶条件中得到， 
		(A1)
  
注意 并不影响贷款市场中的（包括上述全部4种情况）。因此，我们得到（14），即。
(b)  未收紧
当，加上 总是成立，可以求解出的一阶条件跟(A1)相同，因此，依然成立。接着，求解的一阶条件， 
		(A2)
从贷款市场的解可以看出，不影响第1和第2情况下的，因此上述(A2) 得出跟(14)一样的结果，除了。然而两个相同的一阶条件，也意味着 和 在第1和第2种情况下是无法真正确定的。 在第3和第4种情况下，确实影响。在第3种情况下， 
	
此时，我们可以看出，因为，(28)式的左边变成正的。这意味着最优选择是，因为更大的能增加贷款市场的。在第4种情况下， 
	
我们能够排除 ，因为它将导致， 意思是更多的存款导致更少的银行手续费收入，而这将导致。于是，银行无法存活并进而在第二阶段发放贷款。 因此，我们应该有 ，以及等式(A2)左边变为正或者0。当 ，我们有，并得到第3种情况下同样的结果，即 ，并得到跟 收紧时同样的议价结果。 只有当 时，有内部解。
最后，总结(a)和(b)的分析，我们选择让，也并不失一般性。另外， 满足 (14)。

 Ⅰ2.定理1的证明
GE I. , 
由于，再基于(9)，我们得到， 
	
注意不受银行准备金的影响，因此，， 且等式 (3) 变成， 
	
 这里 ，。进一步来说， 是  和之间的差额，用来衡量持有CBDC的边际成本，且 。 很明显，央行可以设置，因为真正起作用的这个“差额”，即每增加一单位CBDC 的持有所带来的边际成本。另外，由于， 我们很容易推导出 。而且从，，我们也很容易得出，，。这意味着上升使得上升，总投资上升，总贷款金额下降。
至于, 从 可以得出，。 另外，存款利率满足， 
		(A3)
因此，可以推导出， 
	
贷款利率，因此，基于生产函数的凹性可得， 
	
 GE II. , 
通过 (10) 和(11)，我们可以求解出 。另外， 
	
既然准备金约束并未收紧，企业家的资金持有并不影响 （即银行所赚取的利润）。因此，，且(3) 变为， 
	
这里, 且 
	
而且在这种均衡里，。

 Ⅰ3. 定理2的证明
GE III. , 
通过(12)和(13)，我们可以求解出  ，而且， 
	
 要特别注意的是，在上述结果里，虽然，但并未考虑的改变带来的对的影响。这是因为，是由0类型企业家的决策决定的，因此跟1类型企业家的投资决策没有关系。另外，在存款市场，0类型企业家如果存款，存款的额度会影响贷款市场上银行收取的手续费，即 
	
利用上述结果，再基于(3)，的解可以写成 
	
 这里，。
通过(12)，可以看出 和  满足： 
		(A4)
 进而，我们可以求得：，，，以及。至于，我们有 
	
	
 这里，代表二者正负号相同。因此，上升可能导致上升或下降。存款利率通过(A3)式显示，贷款利率则为 
		(A5)
由此看到， 的符号跟相同。 我们还注意到，如果，也有  和 ；如果 ，  和  则正负无法确定。
关于改变法定准备金率的影响，利用相关均衡条件，我们可以求得
	
	
	
	
	
	


Ⅰ4.定理3的证明
GE IV. , 
通过 (11)和(12)，可以求解出 。尤其根据(12)，类似地，。在存款市场，的边际价值取决于存款的额度如何影响， 
	
利用上述结果，再通过(3)式， 的解可以通过下式求出： 
	
 同样，由于(12)约束收紧， 和  满足。
在当前的均衡里，上升使得差额  变小，从而要求 上升以满足一阶条件。因此，我们可以推导出 ，，，以及。进一步来说，我们有 
	
 这里我们用到，不然无法保证存款合同解中有。
我们也可以分析改变如何影响存款和贷款合同。在存款市场，通过(A3)显示的存款利率，我们有， 
	
贷款利率通过(A5)显示，从而有。
关于改变法定准备金率的影响，利用相关均衡条件，我们得到， 

	
	

 这里我们用到了，由于，所以。

Ⅰ5.扩展模型GE III中改变法定准备金率的政策效果
对于改变法定准备金率的影响，利用相关均衡条件，可以证明， 
	
	
	
	
	
	
	

Ⅰ6. 扩展模型GE IV中改变法定准备金率的政策效果 
对于改变法定准备金率的影响，利用相关均衡条件，可以证明， 
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