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Vous étes confiné a la maison? Un peu de magasinage en ligne fait toujours du bien!

Série Nouvelle normalité, nouvelles occasions

Ce rapport fait partie de la série Nouvelle normalité, nouvelles
occasions, dans le cadre de laquelle nous examinons les
tendances a long terme qui se profilent pour l'aprés-COVID-19.
La série portera sur divers thémes qui se dégagent en raison de
la distanciation sociale, du télétravail, des avancées en soins
de santé, de l'engagement des sociétés et des changements
généraux dans la société. Nous croyons qu'il est essentiel de
définir ces tendances et de comprendre leurs conséquences sur
les placements pour mieux aborder l'avenir. D autres rapports
seront publiés au cours des prochains mois.

La pandémie de COVID-19 a accéléré la transition de la

part de marché des établissements de détail au commerce
électronique dans le secteur de la vente au détail. Nous
croyons que, dans I'ensemble, les gains de part de

marché seront de nature structurelle pour les entreprises

de commerce électronique dotées des réseaux les plus
perfectionnés et étendus. Méme apres la flambée des ventes
en ligne en quelques mois seulement, le taux de pénétration
du commerce électronique reste inférieur a 20 %, ce qui
nous laisse croire qu’il y a largement place a une croissance
future. A long terme, il est fort possible que la vente au

détail en ligne devienne la nouvelle norme, en raison de la
pandémie. De nombreuses personnes croyaient déja que cela
finirait par arriver, mais la COVID-19 a accéléré la cadence,
puisque l'efficacité, la commodité et la fiabilité du commerce
électronique ont été mises en évidence.

La COVID-19 a précipité la transition au marché de
détail numérique

Le commerce électronique et les achats en ligne ont connu
une croissance phénoménale au cours des dernieres années,
dépassant largement celle des ventes en magasin. Bien que

la COVID-19 ait des répercussions dévastatrices pour le
secteur de la vente au détail en général, ce n’est pas le cas pour
I'ensemble du secteur. En fait, nous croyons que la COVID-19
a accéléré la transition vers le commerce numérique en raison
des mesures de confinement généralisées, de la hausse du
nombre de télétravailleurs et de la crainte de fréquentation
des lieux publics.

Croissance des ventes au détail en magasin et hors magasin
Mars a juin 2019, mars a juin 2020 ; sur douze mois
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Source : Census Bureau des Etats-Unis

Selon le Census Bureau des Etats-Unis, les ventes hors magasin
sur douze mois ont augmenté chaque mois, dans la période de
mars a juin de cette année. La plus forte croissance des ventes
hors magasin a été enregistrée en mai, soit 28 % sur douze mois,
tandis que les ventes en magasin chutaient de 11 %.

En conséquence, apres étre demeuré stable pendant pres d'un
an, le taux de pénétration du commerce électronique aux
Etats-Unis est passé de 13 % en février 4 15 % en mars, puis a
19 % en avril de cette année (voir le graphique en haut de la
page suivante). Selon nous, il s’agit d'une hausse importante
du taux de pénétration sur une courte période. Dans un
récent rapport, RBC Marchés des Capitaux a affirmé qu'une
croissance d'une telle importance devrait nécessiter plusieurs
années et que les changements dans les habitudes d’achat des
consommateurs, découlant de la COVID-19, ont accéléré cette
transition en quelques mois seulement.

Cliquez ici pour accéder aux coordonnées de l'auteure. Sauf indication contraire, cours (en dollars américains) a la cléture du marché le

20 juillet 2020 (HE).

Voir la section Déclarations importantes a la page 3. Produit le 27 juillet 2020 a 16 h 54 (HE) ; diffusé le 28 juillet 2020 & 7 h (HE)

Les produits de placement et d’assurance offerts par 'intermédiaire de RBC Gestion de patrimoine ne sont pas assurés par la FDIC ou
un autre organisme du gouvernement fédéral ; ils ne constituent pas un dépat ni ne conférent quelque autre obligation a une banque ou
l'une ou 'autre de ses filiales, et ils ne sont pas garantis par une banque ou l'une ou l’autre de ses filiales. Ils comportent des risques
d’investissement, y compris la possibilité de perdre le capital investi.
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Pénétration du commerce électronique aux Etats-Unis (%)
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Sources : Census Bureau des Etats-Unis (données désaisonnalisées),
RBC Marchés des Capitaux

La pandémie devrait entrainer des gains de part de
marché dans le secteur du commerce électronique

Le « taux de conversion » des ménages aux achats en ligne par
rapport aux achats en magasin ne doit pas étre sous-estimé.
Selon nous, la majorité des acheteurs qui ont commencé a

Croyez-vous que la crise de la COVID-19 augmentera en
permanence votre désir d’effectuer vos achats en ligne
plutét qu’en magasin?

54 %

46 %

Oui Non

faire leurs achats en ligne pendant la pandémie conserveront
ce mode pour une grande partie de leurs achats dans les
prochaines années.

Dans le cadre du huitieme sondage annuel sur les achats

en ligne aux Etats-Unis de RBC Marchés des Capitaux,

plus de 50 % des répondants ont déclaré que la pandémie
augmenterait leur désir d’effectuer en permanence des achats
en ligne plut6t qu'en magasin. En outre, plus de 60 % des
répondants ont indiqué que leurs dépenses en ligne avaient
augmenté en raison de la COVID-19.

Fortes possibilités que les ventes en ligne deviennent la
« nouvelle norme »

Enfin, dans la « nouvelle normalité », nous croyons que ce
changement entrainera des gains de part de marché pour les
entreprises de commerce électronique dotées des réseaux

de logistique les plus perfectionnés et étendus. Les taux

de pénétration du commerce électronique dans le marché
américain de la vente au détail, bien qu’ils soient plus élevés
qu’ils ne I'étaient en début d’année, sont inférieurs a 20 %, ce
qui nous laisse croire que les perspectives de croissance et de
gains de part de marché sont élevées pour I'avenir. Comme
ce fut le cas par le passé, nous nous attendons a ce que la part
de marché soit structurellement cédée par les commerces
traditionnels et les entreprises de commerce en ligne dont les
réseaux sont moins perfectionnés.

La COVID-19 a-t-elle entrainé une augmentation de vos
dépenses en ligne?

61 %

39 %

Oui Non

Source : RBC Marchés des Capitaux ; sondage exclusif auprés de
2 730 répondants

Source : RBC Marchés des Capitaux ; sondage exclusif auprés de
2 730 répondants

Le 28 juillet 2020 | RBC Gestion de patrimoine
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Tasneem Azim-Khan, CFA — gestionnaire de portefeuille, Toronto, Canada
tasneem.azim-khan@rbc.com; RBC Dominion Securities Inc

Certification des analystes

Tous les avis exprimés dans ce rapport reflétent exactement les
avis personnels du ou des analystes responsables sur 'un ou
autre des titres ou des émetteurs mentionnés. Aucune partie de
la rémunération du ou des analystes responsables nommés dans
le présent rapport n’est, directement ou indirectement, assujettie a
des recommandations ou a des avis particuliers exprimés dans ce
rapport par le ou lesdits analystes responsables.

Déclarations importantes

Aux Etats-Unis, RBC Gestion de patrimoine exerce ses activités en
tant que division de RBC Marchés des Capitaux, SARL. Au Canada,
RBC Gestion de patrimoine comprend notamment RBC Dominion
valeurs mobiliéres Inc., une société étrangeére affiliée de RBC
Marchés des Capitaux, SARL. Le présent rapport a été préparé par
RBC Marchés des Capitaux, SARL, qui est une filiale indirecte en
propriété exclusive de la Banque Royale du Canada et, a ce titre, un
émetteur relié a Banque Royale du Canada.

Déclaration sur les analystes qui ne sont pas américains :
Tasneem Azim-Khan, une employée de RBC Dominion valeurs
mobiliéres Inc., société étrangeére affiliée de RBC Wealth
Management — Etats-Unis, a participé a la préparation de cette
publication. Elle n’est ni inscrite ni qualifiée en tant qu’analyste
de recherche auprés de l'organisme américain Financial Industry
Regulatory Authority (« FINRA ») et, comme elle n’est pas associée
a RBC Gestion de patrimoine, elle pourrait ne pas étre assujettie
au réglement 2241 du FINRA régissant les communications avec les
entreprises visées, les apparitions publiques et les opérations sur
valeurs mobiliéres dans les comptes des analystes de recherche.

Si le présent rapport couvre six sociétés ou plus, RBC Gestion de
patrimoine peut choisir de formuler les déclarations importantes
sous forme de renvoi. Pour accéder aux déclarations courantes, les
clients doivent se rendre au https://www.rbccm.com/GLDisclosure/
PublicWeb/DisclosureLookup.aspx?EntityID=2 ol se trouvent les
renseignements concernant RBC Gestion de patrimoine et ses
sociétés affiliées. Ces renseignements peuvent également étre
obtenus sur demande a RBC Wealth Management Publishing,

60 South Sixth St, Minneapolis, MN 55402.

Les références a une liste de recommandations dans le tableau des
recommandations peuvent comprendre une ou plusieurs listes de
recommandations ou portefeuilles modéles maintenus par RBC
Gestion de patrimoine ou l'une de ses sociétés affiliées. Les listes
de recommandations de RBC Gestion de patrimoine comprennent
le Portefeuille dirigé de revenu supérieur (RL 6), le Portefeuille
dirigé de croissance de dividendes (RL 8), le Portefeuille dirigé de
certificats américains d’actions étrangéres (RL 10) et le Portefeuille
dirigé de croissance, toutes capitalisations (RL 12). Les listes de
recommandations de RBC Marchés des Capitaux comprennent la
Liste Stratégie des actions vedettes et les portefeuilles de marché
recommandés (FEW). Par « RL On », on entend la date a laquelle un
titre a été inséré dans la liste de recommandations et par « RL Off »,

la date a laquelle un titre a été retiré de la liste de recommandations.

Distribution des notations

Aux fins des distributions de notations, les dispositions
réglementaires obligent les sociétés membres a attribuer a toutes
les actions évaluées l'une des trois notations suivantes : Achat,

Distribution des notations — Recherche sur actions, RBC Marchés des Capitaux, SARL
Au 30 juin 2020
Services de banque d’'investissement

fournis au cours des
12 derniers mois

Notation Nombre Pourcentage Nombre Pourcentage
Achat {Premier choix/ 776 51,63 238 30,67
Rendement supérieur}

Conservation 635 42,25 130 20,47
{Rendement secteur}

Vente {Rendement inférieur} 92 6,12 12 13,04

Conservation/Neutre ou Vente sans égard aux cotes utilisées par les
sociétés. Méme si les notations Rendement supérieur, Rendement
secteur et Rendement inférieur de RBC Marchés des Capitaux
correspondent étroitement a Achat, Conservation/Neutre et Vente,
respectivement, leur sens n’est pas le méme, car nos notations sont
déterminées sur une base relative.

Explication du systéme de notation des actions de RBC Marchés
des Capitaux, SARL

Le secteur d’un analyste est 'ensemble des sociétés qui entrent
dans sa recherche de titres. Par conséquent, la notation attribuée
par 'analyste a une action particuliére représente exclusivement
son opinion concernant le rendement de cette action dans les

12 prochains mois relativement a la moyenne de son secteur.

Notation :

Rendement supérieur (0) : On prévoit que les titres de cette catégorie
dégageront un rendement de beaucoup supérieur a celui du secteur
dans son ensemble sur 12 mois. Rendement secteur (SP) : On
prévoit que les titres de cette catégorie dégageront un rendement
comparable a celui du secteur dans son ensemble sur 12 mois.
Rendement inférieur (U) : On prévoit que les titres de cette catégorie
dégageront un rendement de beaucoup inférieur a celui du secteur
dans son ensemble sur 12 mois. Restriction (R) : La politique de
RBC interdit certains types de communications, notamment toute
recommandation de placement, quand RBC agit a titre de conseiller
lors de certaines fusions ou autres transactions stratégiques et dans
certaines autres circonstances. Non-coté (NR) : Les cotes, cours
cibles et estimations ont été supprimés en raison de contraintes
juridiques, réglementaires ou de politique générale applicables,
pouvant comprendre le fait que RBC Marchés des Capitaux agit en
qualité de conseiller auprés de la société.

RBC Marchés des Capitaux a cessé d’utiliser sa cote « Premier choix »
le 31 mars 2020. Les premiers choix étaient les meilleurs titres d’un
secteur selon un analyste, qui prévoyait que ces titres dégageraient
un rendement absolu élevé sur une période de 12 mois et que leur
ratio risque-rendement serait favorable. Les titres notés Premier
choix ont été reclassés dans la catégorie Rendement supérieur,

qui comprend les titres dont le rendement devrait dépasser
sensiblement la moyenne du secteur sur 12 mois.

Evaluation du risque :

La cote de « Risque spéculatif » traduit un faible niveau de
prévisibilité concernant les finances ou 'exploitation, des volumes
de négociation d’actions peu liquides, une importante dette inscrite
au bilan ou des antécédents d’exploitation limités ayant entrainé des
prévisions accrues d’instabilité au chapitre des finances ou du cours
de l’action.

Valorisation et risques liés a la cible fixée pour la notation et
le cours

Quand RBC Gestion de patrimoine affecte une valeur a une société
dans un rapport de recherche, les régles de la FINRA et du NYSE
(telles que présentées dans le manuel des régles de la FINRA) exigent

Le 28 juillet 2020 | RBC Gestion de patrimoine
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que les fondements de la valorisation et les obstacles a 'obtention
de cette valorisation soient décrits. Le cas échéant, cette information
est incluse dans le texte de notre recherche, dans les sections
intitulées « Valorisation » et « Risques liés a la cible fixée pour la
notation et le cours », respectivement.

Les analystes responsables de ce rapport de recherche ont recu (ou
recevront) une rémunération fondée en partie sur les revenus de
RBC Marchés des Capitaux, SARL et ses sociétés affiliées, dont une
portion est générée par les activités bancaires d’investissement de
RBC Marchés des Capitaux, SARL et ses sociétés affiliées.

Autres déclarations

Rédaction avec I’aide de nos ressources de recherche nationales.
RBC Gestion de patrimoine a rédigé le présent rapport et assume
I’entiére responsabilité de son contenu et de sa distribution. Il

est possible que le contenu se fonde, au moins en partie, sur des
éléments provenant de notre fournisseur de services de recherche
correspondant. Notre fournisseur correspondant a donné a RBC
Gestion de patrimoine une autorisation générale pour 'utilisation de
ses rapports de recherche comme source d’information, mais n’a pas
examiné ni approuvé le présent rapport et n’a pas été informé de sa
publication. Notre fournisseur correspondant peut, de temps a autre,
avoir une position acheteur ou vendeur, effectuer des opérations

et agir comme teneur de marché pour les titres mentionnés dans le
présent rapport. Notre fournisseur correspondant peut, de temps a
autre, fournir des services de banque d’investissement ou d’autres
services a toute entreprise mentionnée dans le présent rapport, ou
faire de la sollicitation pour des services de banque d’investissement
ou d’autres services auprés de ces entreprises.

RBC Gestion de patrimoine s’efforce de fournir ses rapports de
recherche simultanément a tous les clients admissibles, compte
tenu des divers fuseaux horaires dans les territoires outre-mer.

Dans certains comptes de services-conseils en placements, RBC
Gestion de patrimoine ou un tiers désigné agira en tant que chargé
de la gestion de portefeuille par superposition pour nos clients et
effectuera dans ces comptes des opérations sur les titres mentionnés
dans le présent rapport aprés réception de celui-ci. Ces opérations
peuvent étre effectuées avant ou apreés la réception de ce rapport

et peuvent avoir une incidence a court terme sur le cours du titre
visé par ces opérations. La recherche préparée par RBC Gestion

de patrimoine est affichée sur ses propres sites Web afin que les
clients admissibles recoivent rapidement les renseignements sur les
nouveaux titres suivis et les changements de notations, de cibles

et d’opinions. Le personnel de vente peut également diffuser de la
recherche par courriel, télécopieur ou courrier. Les clients peuvent
aussi recevoir notre recherche de fournisseurs. Pour de plus amples
renseignements sur la recherche de RBC Gestion de patrimoine,
veuillez communiquer avec votre conseiller financier de RBC Gestion
de patrimoine.

Déclarations sur les conflits d’intéréts : RBC Gestion de patrimoine
est inscrite auprés de la Securities and Exchange Commission (la

« SEC ») a titre de courtier en valeurs mobiliéres et de conseiller

en placement, offrant a la fois des services de courtage et de
consultation en placement. La politique de RBC Gestion de
patrimoine pour la gestion des conflits d’intéréts relativement

a la recherche en investissement peut étre obtenue sur notre

site Web a https://www.rbccm.com/GLDisclosure/PublicWeb/
DisclosurelLookup.aspx?EntitylD=2. Les conflits d’intéréts liés a nos
activités de consultation en placement se trouvent dans la partie 2A
de ’Annexe 1 de la formule ADV de la société ou dans le document
d’information des programmes de services-conseils de RBC. Des
copies de ces documents sont disponibles sur demande auprés de
votre conseiller financier. Nous nous réservons le droit de modifier la
présente politique, la partie 2A de ’Annexe 1 de la formule ADV de la

société ou le document d’information des programmes de services-
conseils de RBC, ou d’y ajouter des éléments, en tout temps.

Les auteurs de ce rapport sont des employés de ['une des entités
suivantes : RBC Gestion de patrimoine — Etats-Unis, une division de
RBC Marchés des Capitaux, SARL, un courtier en valeurs mobiliéres
ayant des établissements principaux au Minnesota et a New York
(Etats-Unis) ; et RBC Dominion valeurs mobiliéres, une firme de
courtage ayant son siége social a Toronto (Canada).

Ressources pour les recherches

Le présent document est produit par le Comité des Services-conseils
en gestion mondiale de portefeuille qui fait partie du groupe
Services-conseils en gestion de portefeuille de RBC Gestion de
patrimoine. Le groupe Services-conseils en gestion de portefeuille de
RBC Gestion de patrimoine offre un soutien en matiére de répartition
de l’actif et d’élaboration de portefeuilles aux conseillers en
placement et aux conseillers financiers de ’entreprise qui créent des
portefeuilles comprenant des titres négociables. Le Comité se fonde
sur les perspectives générales du marché établies par le Comité des
stratégies de placement RBC (CSPR) pour assurer un soutien tactique
et thématique supplémentaire au moyen des recherches effectuées
par le CSPR, RBC Marchés des Capitaux et des tiers.

Avertissements relatifs aux tiers

La classification industrielle mondiale standard (GICS) est une création et une
marque de service en propriété exclusive de MSCI Inc. (MSCI) et de Standard

& Poor’s Financial Services LLC (S&P) et est utilisée sous licence par RBC. Ni
MSCI, ni S&P, ni aucun tiers ayant joué un role dans la création ou la compilation
de la GICS ou de tout classement de la GICS ne font de déclarations explicites
ou implicites a I'’égard de ces normes ou classements (ou a celui des résultats
auxquels leur utilisation peut conduire) ; ces personnes déclinent expressément
toute responsabilité touchant l'originalité, exactitude, 'intégralité ou la qualité
marchande desdites données, ou leur adaptation a une fin particuliére. Sans
limiter d’aucune fagon la portée de ce qui précéde, ni MSCI, ni S&P, ni aucune
de leurs sociétés affiliées, ni aucun tiers ayant participé a la créationou a la
compilation de la GICS ou de tout classement de la GICS ne peuvent étre tenus
responsables de dommages directs, indirects, particuliers, punitifs, actuels ou
éventuels, ou autres (y compris tout manque a gagner), méme si la possibilité
qu’ils se présentent leur avait été signalée.

Les références faites dans le présent document au « LIBOR », au « taux LIBOR »
ou encore a ce taux sous sa forme abrégée « L » ou autre s’entendent du taux
interbancaire offert a Londres administré par la ICE Benchmark Administration (ou
par toute autre personne qui pourrait se charger de I'administration de ce taux).

Déni de responsabilité

Les renseignements contenus dans le présent rapport ont été préparés par

RBC Gestion de patrimoine, une division de RBC Marchés des Capitaux, SARL, a
partir de sources que nous jugeons dignes de foi. Toutefois aucune déclaration

ni garantie, expresse ou implicite, n’est faite par la Banque Royale du Canada,
par RBC Gestion de patrimoine, par ses sociétés affiliées ou par toute autre
personne quant a leur exactitude ou a leur intégralité. Les opinions et les
estimations contenues dans ce rapport représentent le jugement de RBC Gestion
de patrimoine en date du présent rapport, sont sujettes a changement sans avis
et sont fournies de bonne foi, mais n’impliquent aucune responsabilité légale. Le
rendement antérieur n’est pas une indication du rendement futur, le rendement
futur n’est pas garanti, et le capital initial peut diminuer. Chaque province du
Canada, Etat des Etats-Unis et la plupart des pays du monde ont leurs propres
lois régissant les types de valeurs mobiliéres et autres produits de placement qui
peuvent étre offerts par leurs résidents, ainsi que le processus pour ce faire. Par
conséquent, les valeurs faisant I'objet de ce rapport peuvent ne pas étre vendues
dans certains territoires. Ce rapport ne constitue pas une sollicitation de la part de
toute personne ou de toute société d’agir, dans tout pays, province ou territoire,
comme un courtier en valeurs mobiliéres si la personne ou la société n’est pas
habilitée par la loi a agir comme courtier en valeurs mobiliéres dans ledit pays,
ladite province ou ledit territoire, et ne doit pas étre interprété comme tel. Nulle
disposition dans ce document ne constitue un conseil juridique, comptable ou
fiscal ni un conseil en placement adapté individuellement. Ce document a été
préparé pour diffusion générale aux clients, y compris les clients qui sont des
sociétés affiliées de la Banque Royale du Canada, et ne tient pas compte de la
situation ou des besoins particuliers de la personne qui le lit. Les placements ou
les services contenus dans ce rapport peuvent ne pas étre appropriés pour vous et
nous vous recommandons de consulter un conseiller en placement indépendant
si vous n’étes pas certain si de tels placements ou de tels services conviennent

Le 28 juillet 2020 | RBC Gestion de patrimoine
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a votre situation particuliére. Jusqu’aux limites permises par la loi, ni la Banque
Royale du Canada, ni ses sociétés affiliées, ni toute autre personne n’acceptent
en aucun cas la responsabilité de toute perte directe, indirecte ou conséquentielle
découlant de toute utilisation de ce rapport ou des données quiy sont contenues
ou liée a toute utilisation de ce rapport ou des données quiy sont contenues.

Ce rapport ne peut étre reproduit ou copié de quelque maniére que ce soit

sans le consentement écrit préalable de la Banque Royale du Canada, obtenu
avant chaque reproduction ou copie. Renseignements additionnels disponibles
sur demande.

Aux résidents des Etats-Unis : Cette publication a été approuvée par RBC Marchés
des Capitaux, SARL, membre du NYSE, de la FINRA et de la SIPC, courtier en
valeurs mobiliéres accrédité aux Etats-Unis, qui en accepte la responsabilité ainsi
que celle de sa diffusion aux Etats-Unis. RBC Marchés des Capitaux, SARL, est

une filiale indirecte en propriété exclusive de la Banque Royale du Canada et,

a ce titre, un émetteur relié a celle-ci. Tout destinataire américain de ce rapport

qui n’est pas un courtier accrédité ou une banque agissant a titre de courtier
accrédité et qui souhaite obtenir plus de renseignements a ’égard de l'un ou
I'autre des titres mentionnés dans ce rapport, ou qui désire effectuer une opération
impliguant de tels titres, est encouragé a communiquer avec RBC Marchés des
Capitaux, SARL. Les placements internationaux comportent des risques qui ne sont
habituellement pas associés aux placements américains, notamment la fluctuation
des taux de change, I'imp6t étranger, Uinstabilité politique et les différentes
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