
B I T B L O C K S  R E S E A R C H  O B S E R V A T O R Y  ·  I N D I C E  D I P E N D O

Ogni azienda
dipende da qualcosa.
Pochi lo dichiarano
ad alta voce.
DIPENDO misura la concentrazione strutturale delle società quotate —
da quale singolo mercato, fornitore, cliente o categoria dipendono —
leggendo solo ciò che i bilanci pubblici dichiarano. Riga per riga,
verificabile.

17
società quotate US/EU · l'universo
completo del settore

100%
su bilanci pubblici · nessuna stima,
nessuna opinione

R1–R2
ogni cifra ancorata al filing primario ·
verificabile riga per riga

Fonte: filing primari (10-K SEC, annual report IFRS, filing Tokyo) · ogni cifra ancorata con tier di
confidenza · accession number nell'evidence pack. Studio del centro studi BitBlocks Research · ricerca,
non consulenza d'investimento. © BitBlocks Research, Rovereto 2026.

L'analisi completa e la metodologia
su richiesta →

bitblocks.it



B I T B L O C K S  R E S E A R C H  O B S E R V A T O R Y  ·  I N D I C E  D I P E N D O

Da cosa dipende
il settore.
17 società quotate US/EU — calzatura, abbigliamento, retail sportivo —
ordinate per quanto dipendono da un singolo nodo.

S O CI ETÀ · N O DO  DI  DI PEN DEN Z A PEG G I O R E I N DI CE

01 Caleres 93,6% mercato USA 95,5

02 On Holding 93% footwear · mono-prodotto 95,1

03 Designer Brands 89,9% mercato USA 92,9

04 Foot Locker* 81% footwear 86,7

05 Columbia 80% produzione Vietnam 86,0

06 Genesco 79,5% North America 85,6

07 Wolverine 76% canale wholesale 83,2

08 Lululemon 71% mercato Americas 79,7

09 Under Armour 68% apparel 77,6

10 Puma 67,6% canale wholesale 77,3

E ALT R E 7  S O CI ETÀ —  L'UN I VER S O  CO MPL ET O

11 Nike 76,9 12 Deckers 74,7

13 Hibbett* 71,6 14 Crocs 70,6

15 adidas 62,0 16 ASICS 59,4

17 Dick's 21,7

Le più fragili non sono i grandi marchi. In cima ci sono i retailer di calzatura US-concentrati e i brand
mono-prodotto. Nike e adidas stanno a metà; il pavimento diversificato è un broad-line, Dick's.

* osservazione pre-fusione (Foot Locker→Dick's; Hibbett→JD Sports): dato storico verificabile. Fonte:
filing primari · ogni cifra ancorata con tier di confidenza · accession number nell'evidence pack. La
concentrazione misurata è un indicatore di rischio, non un giudizio sulla solidità delle società citate.
Ricerca, non consulenza d'investimento. © BitBlocks Research, Rovereto 2026.

L'analisi completa e la metodologia
su richiesta →

bitblocks.it
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La fragilità
ha due volti.
La concentrazione estrema arriva da due direzioni opposte — ma
entrambe pesano allo stesso modo.

CO N CE N T R A I L  ME R CAT O

93,6%
Caleres
dei ricavi da un solo mercato: gli Stati Uniti.
Nessun cuscinetto internazionale se il
consumo USA rallenta.

CO N CE N T R A I L  PR O DO T T O

93%
On Holding
dei ricavi da una sola categoria: le scarpe. Un
marchio, un prodotto, un hub produttivo.

21,7
All'estremo opposto, Dick's. Il più diversificato del settore non è un marchio famoso:
è un retailer broad-line. Nessun asse supera il 40% — assortimento ampio, nessun
fornitore dominante.

Nike e adidas? A metà classifica. La notorietà del marchio non dice nulla sulla sua concentrazione.

Ogni cifra ancorata al filing primario con tier di confidenza. La concentrazione misurata è un indicatore di
rischio, non un giudizio sulla solidità delle società citate. Studio del centro studi BitBlocks Research ·
ricerca, non consulenza d'investimento. © BitBlocks Research, Rovereto 2026.

L'analisi completa e la metodologia
su richiesta →

bitblocks.it
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Lo stesso fornitore.
Più rivenditori.
Un singolo fornitore — Nike — è la dipendenza dominante di più
rivenditori quotati insieme. È il punto debole del retail, visibile solo
guardando il settore come sistema.

73,7% ~65% 31%

Nike
il nodo condiviso

Hibbett
fornitore Nike

Foot Locker
assorbita → Dick's

Dick's
incl. Foot Locker

Questa è una vista parziale. La rete completa dei nodi condivisi sull'asse fornitore — con gli archi di
assorbimento e l'asimmetria di ciò che i regimi contabili obbligano a dichiarare — è il cuore
dell'analisi estesa.

Quote fornitore sugli acquisti (cost-side), verbatim dai 10-K. La concentrazione misurata è un indicatore
di rischio, non un giudizio sulla solidità delle società citate. Studio del centro studi BitBlocks Research ·
ricerca, non consulenza d'investimento. © BitBlocks Research, Rovereto 2026.

La rete completa delle dipendenze su
richiesta →
bitblocks.it
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Come funziona.
Un motore proprietario, versionato. Nessuna stima, nessuna opinione:
solo ciò che i bilanci dichiarano.

01 Legge i bilanci pubblici
10-K SEC, annual report IFRS, filing Tokyo. Ogni cifra ancorata al documento primario con grado di
confidenza; accession number nell'evidence pack.

02 Isola il nodo di dipendenza peggiore
Su sette assi — mercato, fornitore, cliente, categoria, canale, produzione, partnership — trova il singolo
punto da cui la società dipende di più. Gli aggregati non contano come severità.

03 Produce ranking, grafo ed evidence pack
Una classifica, la rete dei nodi condivisi e un pacchetto di prove verificabile riga per riga. Non è un PDF: è la
macchina che lo genera.

DIPENDO = 0,7 × Severity (nodo peggiore) + 0,3 × Breadth (assi ≥40%)

Vuoi l'analisi completa, la metodologia e la rete delle
dipendenze del tuo settore?

Scrivici → bitblocks.it

Fonte: filing primari (10-K SEC, annual report IFRS, filing Tokyo) · ogni cifra ancorata con tier di
confidenza · accession number nell'evidence pack · metodo governato dal Codebook DIPENDO v1.9.
Studio del centro studi BitBlocks Research · ricerca, non consulenza d'investimento. © BitBlocks
Research, Rovereto 2026.

L'analisi completa e la metodologia
su richiesta →

bitblocks.it


