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现代金融市场理论起始于1950年代初马克维茨（Markowitz）提出的投资组合理论。金融市场理论主要涉及风险—收益理论、市场效率理论以及行为金融理论等内容。其中对于风险—收益关系描述的基础性理论有，资本资产定价模型、套利定价理论等内容。
资本资产定价模型由马克维茨于1952年提出，是著名的宏观市场的定价模型，被广泛应用于国内外的价值评估中，是估算股权资本成本的主要方法。该模型分析了不确定条件下均值—方差分析框架，即预期收益固定时方差（风险）最小的证券组合，或是方差（风险）固定的情况下预期收益最大的证券组合。而套利定价理论在更广泛的意义上建立了证券收益与宏观经济中其他因素的联系，该理论的建模思想在于市场有价证券组合以外的原因，也对风险资产的价格决定产生了影响。套利定价理论分析的不是以有价证券组合作为前提，而是包括了影响风险资产价格的所有指标，尤其是宏观经济指标。
市场有效性假说（EMH）是现代金融理论的基石，最早由罗伯茨在1967年正式提出。1976年，法玛将罗伯茨所定义的有效市场分类按其所包含的信息进行描述，给出了基于合理预期理论的更严密的定义。资本市场效率理论阐述的中心思想是：在一个有效率的资本市场（Efficient Capital Market）上，当新的信息到来时，金融资产（股票和债券）的价格能够快速而正确地得到调整，因此，当前的市场价格已经充分地体现了当前可获得的信息的影响。据此，基于现有的信息，没有理由认为当前的资产价格太低或太高了。法玛（1970）通过对有效市场理论的深入总结，提出了完整的效率市场理论框架，将效率市场假说分为三个不同层次：弱式有效市场假设、半强式有效市场假设和强式有效市场假设。弱式有效市场假设指当前证券的价格能够充分反映从市场交易历史数据中反映的信息。当前价格反映了过去的价格信息，所以弱式有效市场意味着根据历史价格信息是无法获得额外利润的。半强式有效市场假设指所有的公开信息都已经反映在证券价格中，包括股票价格、公司经营状况、国民经济发展状况等，理性套利者会不断对信息进行分析并买卖证券，最终使价格迅速回到合理水平，即没有人可以获得额外的经济利润。强式有效市场假设是指公开信息和内幕信息都包含在证券价格中，任何证券分析都无法获得额外利润。
行为金融学理论则以投资者个人的实际行为模式作为分析基础，希望能够重构一个与现实世界更为接近的金融分析框架。该学派的奠基者有伯勒尔、斯洛维奇和卡尼曼。行为金融学的理论基础主要包括期望理论和行为组合理论。期望理论是行为金融学的重要理论基础。Kahneman& Tversky(1979）通过实验对比发现，大多数投资者是行为投资者，而不是标准金融投资者，行为投资者的行为不总是理性的，也并不总是风险回避的。期望理论认为投资者对收益的效用函数是凹函数，而对损失的效用函数是凸函数，表现为投资者在面对投资账面值的损失时更加厌恶风险，而在投资账面值盈利时，随着收益的增加，其满足程度速度减缓。期望理论成为行为金融研究中的代表学说，利用期望理论解释了不少金融市场中的异常现象：如阿莱悖论、股价溢价之谜（equity premium puzzle）以及期权微笑（option smile）等。但是，由于Kahneman和Tversky在期望理论中并没有给出如何确定价值函数的关键——参考点以及价值函数的具体形式，该理论存在很大缺陷，从而极大阻碍了期望理论的进一步发展。行为组合理论的研究者认为，将行为金融理论与现代金融理论完全对立起来并不恰当。目前他们开始将二者结合起来，对现代金融理论进行完善。在这方面，Statman和Shefrin提出的BPT和BAPM引起金融界的注意。BPT是在现代资产组合理论（MPT）的基础上发展起来的。MPT认为投资者应该把注意力集中在整个组合，最优的组合配置处在均值方差有效前沿上。BPT认为现实中的投资者无法做到这一点。BPT基于对不同资产的风险程度的认识以及投资目的，构建起行为资产的资产组合模型，而且位于金字塔各层的资产都与特定的目标和风险态度相联系，但各层之间的相关性被忽略了。BAPM是对资本资产定价模型（CAPM）的扩展。与CAPM不同，BAPM中的投资者被分为两类：信息交易者和噪声交易者。信息交易者是严格按CAPM行事的理性交易者，不会出现系统偏差；噪声交易者则不按CAPM行事，会犯各种认知偏差错误。两类交易者互相影响共同决定资产价格。事实上，在BAPM中，因为均值方差有效组合会随时间而改变，资本市场组合的问题仍然存在。

