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MEAN REVERSION  
TO TRADE CURRENCIES  

ON A FUTURE-BASED  
APPROACH

GIOVANNI ASCIONE* 
 
  

Abstract

!is paper examines the potential of mean reversion in systematic cur-
rency futures trading. It proposes a monthly strategy based on calculating 
a mean and two thresholds to identify overbought and oversold areas. !e 
strategy opens long positions below the lower band and short positions above 
the upper band, aiming for correction towards the mean. !e model is tested 
on the seven major currency futures traded on the Chicago Mercantile Ex-
change, with two activation criteria corresponding to di$erent Augmented 
Dickey-Fuller (ADF) test speci#cations. Results reveal a strong dependence 
on instrument and statistical #lter: for NZD (New Zealand Dollar) and GBP 
(Great Britain Pound) with ADF excluding trend, the strategy outperforms 
buy-and-hold in Sharpe ratio and volatility; when a trend #lter is included, 
the benchmark can prevail and Sharpe ratio tend to remain negative. Robust-
ness checks highlight that the strategy works best in stationary, trend-free 
markets and that methodological choices have a decisive impact.

∗	 Tirocinante Esperto Contabile (ODCEC Napoli), Studio Ascione & Partners - ascionecf@gmail.it
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“Ritorno alla media” nel trading di valute con un approccio basato sui 
futures  – Sintesi

Questo lavoro esamina il potenziale della mean reversion nel trading sistematico 
di futures valutari. Si propone una strategia operativa mensile, basata sul calcolo 
di una media e di due soglie per identi!care aree di ipercomprato e ipervenduto. 
La strategia apre posizioni long sotto la banda inferiore e short sopra quella 
superiore, puntando sulla correzione verso la media. Il modello è testato sui sette 
principali futures valutari del Chicago Mercantile Exchange, con due criteri di 
attivazione secondo speci!che diverse del test Augmented Dickey-Fuller (ADF). I 
risultati mostrano una forte dipendenza dallo strumento e dalla speci!ca statistica: 
per NZD (New Zealand Dollar) e GBP (Great Britain Pound) con ADF senza 
trend, la strategia supera il buy-and-hold in Sharpe ratio e volatilità; con !ltro di 
trend il benchmark può prevalere e gli Sharpe ratio tendono a restare negativi. Test 
di robustezza evidenziano che la strategia funziona meglio in mercati stazionari 
e privi di trend. 

Parole chiave: Stazionarietà; Ritorno alla media; Analisi tecnica; Strategia di trading; Futures 
!nanziari.

Codici JEL: C58; F31; G11; G15; G23.

Keywords: Stationarity; Mean-reversion; Technical analysis; Trading strategy; Financial 
futures
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