Maple Leaf Foods ist heute nicht mehr das alte, breit integrierte kanadische Lebensmittelhaus, das
viele noch im Kopf haben. Der entscheidende Einschnitt war der Spin-off des
Schweinefleischgeschifts am 1. Oktober 2025 in die separat borsennotierte Canada Packers.
Seitdem ist Maple Leaf Foods ein fokussierter, proteinzentrierter Markenhersteller mit Schwerpunkt
auf verarbeiteten Fleisch- und Gefliigelprodukten sowie einem kleineren Plant-Protein-Geschift.
Das Unternehmen selbst beschreibt sich als protein-focused consumer packaged goods company
mit Sitz in Mississauga, Ontario. (Maple Leaf Foods)

Die Unternehmensgeschichte ist langer und interessanter, als es der heutige Konzernzuschnitt
vermuten ldsst. Die Maple-Leaf-Marke geht bis 1898 zuriick. Maple Leaf Foods Inc. in der heutigen
Form entstand 1991 aus der Fusion von Maple Leaf Mills und Canada Packers. Spater kamen durch
Zukaufe wichtige Marken und Produktbereiche dazu, etwa Schneiders; zwischen 2017 und 2018
stieg der Konzern zudem {iiber LightLife und Field Roast gezielt in pflanzenbasierte Proteine ein. In
den 2010er Jahren trennte sich Maple Leaf schrittweise von Nicht-Kerngeschéaften, und 2025 folgte
dann konsequent die Abspaltung des Schweinefleischgeschifts. Das ist strategisch logisch: Das
verbleibende Unternehmen ist planbarer, markenlastiger und margentréachtiger als der friihere
Mischkonzern. (Maple Leaf Foods)

Die Eigentiimerstruktur ist fiir die Investmentthese zentral. McCain Capital Inc. kontrollierte laut
aktueller Management Information Circular zum 20. Mérz 2026 genau 48.948.794 Aktien
beziehungsweise 39,25 % der ausstehenden Stammaktien; Michael H. McCain ist der
kontrollierende Gesellschafter von McCain Capital. Das ist faktisch eine kontrollierende
Ankeraktiondrsposition. Gleichzeitig ist die Macht nicht véllig ungebremst: Die Governance-
Vereinbarung begrenzt die McCain-Halter auf grundséatzlich maximal 45 % der Stimmrechte, und
die Corporate Governance Committee muss trotz Nominierungsrechten der McCain-Seite die
Mebhrheit der Direktoren nominieren kénnen. Fiir Minderheitsaktionére ist das positiv, weil es ein
Gegengewicht schafft; es dndert aber nichts daran, dass Maple Leaf Foods de facto ein
unternehmerisch gepragter, stark von der McCain-Familie beeinflusster Emittent bleibt. (Maple
Leaf Foods)

Operativ besteht Maple Leaf Foods nach dem Spin-off im Kern aus zwei Bereichen: Prepared
Foods und Poultry. Prepared Foods machten 2025 rund 75 % des Umsatzes aus, Poultry rund 25 %.
Das Unternehmen verkauft tiber 35 Marken in verschiedenen Kategorien. Zu den wichtigsten
Marken gehoren Maple Leaf, Maple Leaf Prime, Maple Leaf Natural Selections, Schneiders, Mina
Halal, Greenfield Natural Meat Co., LightLife und Field Roast. Im Regal ist das die typische
Mischung aus Bacon, Schinken, Wiirstchen, Aufschnitt, Snack-Kits, verarbeiteten
Hahnchenprodukten, frischem Gefliigel und ergédnzend pflanzenbasierten Alternativen. Das
Geschaift ist damit deutlich ndher an einem nordamerikanischen Consumer-Staples-Anbieter als an
einem klassischen Commodity-Fleischverarbeiter. Genau das ist der Kern der Equity Story. (Maple
Leaf Foods)

Die Marke Maple Leaf ist in Kanada stark, Schneiders ebenso, und im Gefliigelbereich nennt das
Unternehmen Maple Leaf Prime die Nummer 1 im kanadischen Frischgefliigelmarkt sowie Mina
die Nummer 1 im Halal-Gefliigelmarkt in Kanada. Das heifit: Maple Leaf sitzt nicht blof§ in
irgendeiner austauschbaren Lebensmittelkategorie, sondern in mehreren Teilsegmenten mit realer
Markenstdrke und hoher Distributionsmacht. Dazu kommen vertikale Vorteile in der Versorgung der
eigenen Prepared-Foods-Sparte durch das Gefliigelgeschéft. Diese Kombination aus Marke,
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Vertrieb, Produktmix und interner Versorgung ist einer der Hauptgriinde, warum die Marge
inzwischen deutlich besser aussieht als noch vor einigen Jahren. (Maple Leaf Foods)

Bei den Dividenden ist Maple Leaf Foods inzwischen wieder investierbarer als in der schwierigen
Investitions- und Umbauphase zuvor. Fiir 2026 wurde die Quartalsdividende von 0,19 CAD auf
0,21 CAD erhoht; das entspricht 0,84 CAD pro Jahr und markiert laut Unternehmen das elfte Jahr
in Folge mit einer jahrlichen Dividendenerhdhung. Zusétzlich zahlte Maple Leaf im Dezember
2025 eine Sonderdividende von 0,60 CAD je Aktie, insgesamt etwa 75 Mio. CAD. Die regulére
Dividende ist damit ordentlich, aber nicht spektakulédr hoch; die Attraktivitét liegt weniger in einer
extremen Anfangsrendite als in der Kombination aus verbesserter Cashflow-Qualitét,
Bilanzreparatur und weiterem Ausschiittungsspielraum. (prnewswire.com)

Fundamental hat sich das Bild 2025 klar verbessert. Aus dem fortgefiihrten Geschift erzielte Maple
Leaf 2025 einen Umsatz von 3,913 Mrd. CAD, nach 3,633 Mrd. CAD im Vorjahr. Das Adjusted
EBITDA stieg auf 475,7 Mio. CAD, die Adjusted-EBITDA-Marge auf 12,2 % nach 10,8 %. Das
Adjusted EPS verbesserte sich auf 1,09 CAD. Gleichzeitig sank die Nettoverschuldung auf 995
Mio. CAD; das Verhiltnis Net Debt zu trailing twelve months Adjusted EBITDA verbesserte sich
auf 2,1x von 2,7x. Das ist kein Schénrechnen, sondern eine echte operative Normalisierung plus
besserer Kapitalallokation nach Abschluss der GroBSinvestitionen. Der Free Cash Flow lag 2025 bei
318,4 Mio. CAD. (Maple Leaf Foods)

Wichtig ist aber auch, die Zahlen nicht falsch zu lesen. Der ausgewiesene Gewinn von 541,6 Mio.
CAD fiir 2025 wirkt auf den ersten Blick sensationell, ist fiir die Beurteilung der laufenden
Ertragskraft aber nur begrenzt hilfreich, weil er durch den Gewinn aus der VerdulSerung
beziehungsweise Abspaltung der Pork-Operationen verzerrt ist. Aussagekréftiger sind deshalb
Adjusted EBITDA, Adjusted EPS, Cashflow und die Entwicklung der fortgefiihrten Bereiche. Und
dort war 2025 tatsidchlich stark. Wer nur auf den IFRS-Gewinn schaut, tiberschétzt leicht die
normale Ertragskraft des laufenden Geschifts. (Maple Leaf Foods)

Zum Stand 29.04.2026 liegen auf Basis der von mir belastbar gefundenen Quellen noch keine
veroffentlichten Q1-2026-Zahlen vor; die letzte harte Grundlage sind daher die Jahreszahlen 2025,
die 2026-Guidance und der Investor Day vom Marz. Fiir 2026 stellt Maple Leaf ein
Umsatzwachstum im mittleren einstelligen Prozentbereich sowie ein Adjusted EBITDA von rund
520 bis 540 Mio. CAD in Aussicht. Die Investitionen sollen bei etwa 160 bis 180 Mio. CAD liegen,
die Verschuldung unter 3,0x EBITDA bleiben. Dariiber hinaus hat das Management im Mérz 2026
2030-Ziele genannt: ungefdhr 5 Mrd. CAD Umsatz und ungefdhr 750 Mio. CAD Adjusted
EBITDA. Das wire gegeniiber 2025 noch einmal ein deutlicher Schritt nach vorn und impliziert
weitere Margenausweitung. (Maple Leaf Foods)

Bei den Kurszielen muss man sauber trennen: Das sind keine gesicherten Werte, sondern
Analystenschatzungen. Nach aggregierten Marktdaten lag das 12-Monats-Konsenskursziel Ende
April 2026 grob bei 34,6 bis 35,0 CAD je Aktie, bei Kursen um 29,9 bis 30,5 CAD. Die von mir
belastbar gefundenen Spannen reichen ungefahr von 30 bis 42 CAD. Das signalisiert moderates bis
ordentliches Upside, aber keine offensichtliche Tiefbewertung. Anders gesagt: Der Markt hat die
operative Erholung bereits zu einem guten Teil gesehen, aber noch nicht vollstdndig als dauerhaft
eingepreist. (marketbeat.com)

Wie ist die Aktie damit insgesamt einzuordnen? Fiir mich ist Maple Leaf Foods heute kein
klassischer Deep-Value-Case, sondern ein Restrukturierungs- und Qualitdts-Upgrade-Fall. Das
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Unternehmen hat jahrelang investiert, den Konzern vereinfacht, die Schweinefleischvolatilitdt
abgespalten und steht jetzt mit einem klareren Profil da: starke kanadische Marken, defensiver
Endmarkt, ordentliche Preissetzungsmacht, bessere Bilanz, wieder verniinftige Cashflows. Das ist
attraktiv. Der Haken ist: Ganz billig ist die Story nach dem Re-Rating nicht mehr, und das Plant-
Protein-Geschift bleibt ein Unsicherheitsfaktor. Dort gab es 2025 sogar eine nicht
zahlungswirksame Wertminderung auf immaterielle Vermogenswerte. Das Geschift ist also nicht
kaputt, aber klar kein verlédsslicher Haupttreiber. (Maple Leaf Foods)

Fiir die kommenden 5 bis 15 Jahre halte ich die Perspektive grundsétzlich fiir gut, aber nicht
spektakuldr im Sinn eines Vervielfachers. Maple Leaf profitiert strukturell von mehreren Dingen:
Protein bleibt in Nordamerika ein robuster Basiskonsum; Gefliigel ist in der Regel das attraktivste
Mainstream-Tierprotein; starke Marken in Convenience und verarbeiteten Lebensmitteln lassen sich
besser monetarisieren als reine Rohproteinvolumina; und die Entflechtung vom Schweinezyklus
reduziert die Ergebnisvolatilitdt. Wenn das Management seine eigene Blaupause halbwegs trifft, ist
eine Mischung aus mittlerem Umsatzwachstum, steigender Marge, wachsendem Free Cash Flow,
Dividendenwachstum und gelegentlichen Aktienriickkdufen realistisch. Das ist eine solide
Langfriststory. (Maple Leaf Foods)

Die Risiken sind allerdings real und sollten nicht weichgespiilt werden. Erstens bleiben Agrar- und
Inputkosten, Handelskonflikte, Wechselkurse und Promotiondruck im Lebensmittelhandel relevant;
das Unternehmen weist selbst auf mogliche Auswirkungen von Handelsbarrieren,
Lieferkettenverschiebungen und Konsumentenschwéche hin. Zweitens ist der kanadische
Einzelhandel stark konzentriert, was den Verhandlungsspielraum der Lieferanten begrenzt. Drittens
ist Maple Leaf trotz Markenstdrke kein Luxusgiiterkonzern, sondern ein Lebensmittelanbieter; das
begrenzt die Multiple-Ausweitung. Viertens gibt es Rechtsrisiken, unter anderem aus der von Grupo
Bimbo 2024 eingereichten Klage im Zusammenhang mit dem Canada-Bread-Verkauf. Dazu habe
ich keine verléssliche Information iiber einen abschlieBenden Ausgang bis zum 29.04.2026
gefunden. (Maple Leaf Foods)

Mein Urteil ist daher klar: Maple Leaf Foods ist heute deutlich besser als das Image, das viele
Anleger noch von dem alten, sperrigen Konzern haben. Als Aktie ist sie fiir defensive Anleger mit
Sinn fiir Turnaround-Qualitdt und Dividendenwachstum interessant. Die operative Richtung stimmt,
die Bilanz ist deutlich gesiinder, und der Spin-off hat das Unternehmen strategisch aufgerdaumt.
Gleichzeitig ist das keine narrensichere Wette und auch kein Low-Risk-Bond-Ersatz. Wer ein
stabiles, mittelwachsendes Consumer-Staples-Unternehmen mit glaubwiirdiger Verbesserung der
Margen und Kapitalallokation sucht, kann Maple Leaf Foods ernst nehmen. Wer auf explosive
Wachstumsraten oder extrem hohe Ausschiittungen aus ist, ist hier falsch. Unterm Strich halte ich
Maple Leaf Foods zum Stand 29.04.2026 fiir ein ordentliches bis gutes Langfristinvestment, aber
eher als Qualitdts-Compounder im Umbau als als klar unterbewertete Sondersituation. (Maple Leaf
Foods)
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