
Geachte redactie,
In het artikel ‘Waar blijft de 
waterstofrevolutie?’ in Effect 5 (mei) 

worden enkele voorbeelden genoemd van 
kleinere beursgenoteerde bedrijven welke actief 
zijn in deze branche en waar winstgevendheid 
ver te zoeken is. Hygear (Green Vision Holding) 
uit Arnhem, dat genoteerd is op de NPEX, wordt 
niet genoemd. Dit bedrijf is wel winstgevend!
Met vriendelijke groet,
J.K. (Ivo) Bischoff RA  

Geachte heer Bischoff,
Inderdaad, op het NPEX-platform 
zijn aandelen en (achtergestelde) 

obligaties Hygear te koop, veel dank dat u ons 
daarop wijst.

Op de website (www.npex.nl) lezen wij dat 
dit beleggingen zijn die buiten het AFM-toezicht 
vallen, en dat er geen prospectusplicht is. 
Prospectussen voor zowel de aandelen als de 
obligaties Hygear zijn er echter toch (bravo!), net 
als beleggingsberichten die teruggaan tot begin 
2017 en jaarrekeningen sinds 2014. In het 
jaarverslag 2018 is te lezen dat Green Vision 
Holding BV (het moederbedrijf van Hygear) 
vorig jaar een omzet behaalde van ruim 5 
miljoen euro en een nettowinst van 235.068 
euro. Dat een belegging in deze kleine onder- 
neming niet zonder risico is, blijkt uit het feit dat 
die nettowinst 66 procent gedaald is ten op- 
zichte van 2017. Het bedrijf is inderdaad winst- 
gevend, maar de winst per aandeel is zo laag dat 
de koers-winstverhouding tegen de 300 loopt.

De jaarverslagen bevatten uitgebreide 
risicoparagrafen en in het laatste verslag is ook te 
lezen dat de onderneming zich richt op gebieden 
waar zij al aanwezig is en waar de markt groeit, 
met name Europa en Zuidoost-Azië. In deze ge- 
bieden wordt geïnvesteerd in eigen productie- 
capaciteit, trailers voor back-up en installaties die 
in eigen beheer bij klanten worden geplaatst. 

Om de groei te financieren trekt het bedrijf 
dus nieuw kapitaal aan via het NPEX-platform, 
maar is het bedrijf ook op zoek gegaan naar 
onderzoeks- en ontwikkelingsfondsen van 
zowel de Nederlandse als Europese overheid. De 
Ontwikkelingsmaatschappij Oost NL heeft al 
een belang van 41,2 procent in het bedrijf. Oost 
NL is door het ministerie van Economische Zaken 
en Klimaat in het leven geroepen om de 
regionale economie van Gelderland en Overijssel 
te stimuleren.

Voor wie sterk gelooft in de komst van de 
waterstofeconomie is Hygear zeker een 
mogelijkheid, maar zonder risico zijn deze 
effecten in onze ogen bepaald niet. 

Geachte redactie,
Op het door Ferrari uitgekeerde 
dividend wordt maar liefst 41 

procent dividendbelasting ingehouden: 26 
procent Italiaanse én 15 procent Nederlandse 
dividendbelasting. Dit lijkt mij niet correct,  
of zie ik iets verkeerd?
Vriendelijke groet,
(naam en gegevens bij de redactie bekend)   

Beste belegger, 
In verband met de afsplitsing van 
Ferrari van de Fiat Chrysler 

Automobiles Group is de Nederlandse 
houdstervennootschap Ferrari N.V. opgericht. 
Deze vennootschap is opgericht naar 
Nederlands recht, maar heeft haar 
hoofdkantoor in Italië en is dus feitelijk daar 
gevestigd.

Nederland mag dividendbelasting heffen 
op basis van de binnenlandse wet (de Wet op 
de dividendbelasting 1965) omdat de 
vennootschap is opgericht naar Nederlands 
recht. Italië mag op grond van haar 
binnenlandse wet belasting heffen omdat de 
vennootschap daar feitelijk is gevestigd.
Voor niet-Nederlandse aandeelhouders wordt 
er echter geen Nederlandse dividendbelas-
ting ingehouden. Dit komt omdat het 
belastingverdrag tussen Nederland en Italië 
dat verhindert. Nederlandse aandeelhouders 
kunnen dit verdrag bij de inhouding van de 
Nederlandse dividendbelasting echter niet 
inroepen (ervan uitgaande dat die minder dan 
5 procent van het aandelenkapitaal van 

Ferrari N.V. bezitten). Van hen wordt de 
Nederlandse dividendbelasting dus wel 
ingehouden.

Dat betekent niet dat de belasting ook op 
hen drukt. Nederlandse aandeelhouders kunnen 
de Nederlandse dividendbelasting doorgaans 
terugvragen door middel van het indienen van 
hun Nederlandse belastingaangifte.

De Italiaanse heffing wordt ingehouden 
bij betalingen aan alle aandeelhouders, dus 
ook als betaald wordt aan Nederlandse 
aandeelhouders. Nederlandse aandeelhou-
ders kunnen hierbij normaliter wel het 
belastingverdrag gebruiken. Zij kunnen 11/26e 
deel van de Italiaanse dividendbelasting uit 
Italië terugvragen. Dat komt omdat Italië op 
basis van het verdrag maar recht heeft op 15 
procent dividendbelasting.

Het overige deel van de Italiaanse dividend-
belasting (15/26e deel) kan de Nederlandse 
aandeelhouder verrekenen met de 
Nederlandse box 3-belasting of ‒ als het een 
normale vennootschap betreft ‒ de 
vennootschapsbelasting. De 15 procent 
Nederlandse dividendbelasting kunnen 
inwoners van Nederland terugvragen door het 
indienen van hun aangifte inkomstenbelasting.

Tax Reclaim B.V. kan helpen bij het 
terugvragen van de Italiaanse dividend- 
belasting. Let op: Dit proces duurt heel  
lang (> 5 jaar). Tax Reclaim B.V. kan ook helpen 
met het correct terugvragen of verrekenen van 
de Nederlandse of buitenlandse 
bronbelastingen, of met uw overige fiscale 
vragen.
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HYGEAR

DUBBELE DIVIDENDBELASTING

HYGEAR IS 
WINSTGEVEND, 

MAAR DE 
KOERS-WINST-
VERHOUDING 
LOOPT TEGEN 

DE 300


