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Organisation & Management

Die Gesellschaft hat ihren Sitz in /

The registered office of the Company is
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Board of Directors of the Company
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Member of the Group Management Board, GAM Group
Region Head Continental Europe

GAM Investment Management (Switzerland) AG
Zlrich, Schweiz / Zurich, Switzerland

Mitglieder / Members:

Me Freddy Brausch

Partner

Linklaters LLP

Luxemburg, GroBherzogtum Luxemburg /
Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg

Andrew Hanges

Region Head UK

GAM (UK) Ltd.

London, GroRbritannien / London, United Kingdom

Jean-Michel Loehr

Independent Director

Frisange, GroRherzogtum Luxemburg /
Frisange, Grand Duchy of Luxembourg

Dirk Spiegel (bis zum 30. Mai 2018 / until 30 May 2018)
Group General Counsel

GAM Investment Management (Switzerland) AG

Zlrich, Schweiz / Zurich, Switzerland

Florian Heeren (seit dem 6. Juni 2018/ since 6 June 2018)
Head of Product Tax & Legal Trading

GAM Investment Management (Switzerland) Ltd., Ztirich

Zlrich, Schweiz / Zurich, Switzerland

Verwaltungsgesellschaft und Domizilierungsstelle /
Management Company and Domiciliary Agent

GAM (Luxembourg) S.A.
25, Grand-Rue
L - 1661 Luxemburg / Luxembourg

Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft /
Board of Directors of the Management Company

Vorsitzender / Chairman:

Martin Jufer

Member of the Group Management Board, GAM Group
Region Head Continental Europe

GAM Investment Management (Switzerland) AG
Zlrich, Schweiz / Zurich, Switzerland

Mitglieder / Members:

Andrew Hanges (bis zum 5. Juni 2018 / until 5 June 2018)
Region Head UK

GAM (UK) Ltd.

London, GroRbritannien / London, United Kingdom

Yvon Lauret

Independent Director

Luxemburg, GroRherzogtum Luxemburg /
Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg

William Norris

Head of Operations and IT

GAM (UK) Ltd.

London, GroRbritannien / London, United Kingdom

Elmar Zumb(ihl

Group Chief Risk Officer

GAM Holding AG

Ziirich, Schweiz / Zurich, Switzerland

Geschéftsflhrer der Verwaltungsgesellschaft /
Managing Directors of the Management Company

Steve Kieffer

Geschéftsfilhrer / Managing Director

GAM (Luxembourg) S.A.

Luxemburg, Groherzogtum Luxemburg /
Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg

Nils Kruse

Geschéftsfilhrer / Managing Director

GAM (Luxembourg) S.A.

Luxemburg, Gro3herzogtum Luxemburg /
Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg

Anlageverwalter / Investment Manager

Fir den / For the GAM Multistock - US LEADING EQUITY:
Wellington Management International Ltd.

Cardinal Place

80 Victoria Street

SW1E 5JL London

Fir den / For the GAM Multistock - EMERGING MARKETS
EQUITY and GAM Multistock - EUROPE FOCUS EQUITY:
GAM International Management Limited

20 King Street

SW1Y 6QY London

Flr den / For GAM Multistock - JAPAN EQUITY:

GAM Investment Management (Switzerland) AG and GAM
Capital Management (Switzerland) AG

Hardstralle 201

Postfach / P.O. Box

CH - 8001 Ziirich / Zurich

Fr die tibrigen Subfonds / For all other sub-funds:
GAM Investment Management (Switzerland) AG
HardstraRle 201

Postfach / P.O. Box

CH - 8001 ziirich / Zurich

Jeder Anlageverwalter kann Anlageberater hinzuziehen, die ihn
bei der Verwaltung hinsichtlich einzelner Subfonds unterstitzen. /
The investment managers may hire investment advisers to
assist them in managing individual sub-funds.
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Depotbank, Hauptverwaltungs-, Hauptzahlstelle sowie
Namensregister- und Umschreibungsstelle /

Custodian, Central Administrator, Principal Paying Agent
and Registrar and Transfer Agent

State Street Bank Luxembourg S.C.A.
49, Avenue J.F. Kennedy
L - 1855 Luxemburg / Luxembourg

Vertriebsstellen / Distributors

Die Gesellschaft bzw. die Verwaltungsgesellschaft hat
Vertriebsstellen ernannt und kann weitere benennen, die Aktien
in der einen oder anderen Rechtsordnung verkaufen. /

The Company and/or the Management Company has appointed
and may appoint further distributors authorised to sell the shares
in one or more jurisdiction.

Abschlussprufer / Auditor

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative
2, Rue Gerhard Mercator

B.P. 1443

L - 1014 Luxemburg / Luxembourg

Rechtsberater / Legal Adviser

Linklaters LLP
35, Avenue J.F. Kennedy
L - 1855 Luxemburg / Luxembourg

Nationale Vertreter / Local Representatives

Vertreter in der Schweiz / Representative in Switzerland:
GAM Investment Management (Switzerland) AG

Hardstrale 201

Postfach / P.O. Box

CH - 8037 Zurich / Zurich

Zabhlstelle in der Schweiz / Paying Agent in Switzerland:
State Street Bank International GmbH, Miinchen / Munich,
Zweigniederlassung Zurich / Zurich Branch

Beethovenstralie 19

CH - 8027 Zurich / Zurich

Zahlstelle in Deutschland / Paying Agent in Germany:
DekaBank Deutsche Girozentrale

Mainzer Landstrale 16

D - 60325 Frankfurt/Main

Informationsstelle in Deutschland / Information Agen
Germany:

GAM (Deutschland) GmbH

Taunusanlage 15

D - 60325 Frankfurt/Main

Osterreich / Austria:

Erste Bank der oesterreichischen Sparkassen AG
Am Belvedere 1

A- 1100 Wien / Vienna

Belgien / Belgium:

RBC Investor Services Belgium S.A.
Boulevard du Roi Albert Il, 37

B - 1030 Briissel / Brussels

Frankreich / France:
Caceis Bank

1-3, Place Valhubert

F - 75013 Paris

GroRbritannien / United Kingdom:
GAM Sterling Management Ltd.

12 St. James'’s Place

London, SW1A INX

Irland / Ireland:

GAM Fund Management Limited
George's Court

54-62 Towsend Street

Dublin 2

Liechtenstein:
LGT Bank AG
Herrengasse 12
FL - 9490 Vaduz

Spanien / Spain:

ATL12 Capital Inversiones A.V., S.A.
C./ Montalban 9

E - 28014 Madrid

Taiwan:

Concord Capital Management Corp.
9F, No. 176, Sec. 1

Keelung Road

Taipei

Schweden / Sweden:

MFEX Mutual Funds Exchange AB
Grev Turegatan 19

SE - 114 38 Stockholm

Zypern / Cyprus:

Cyprus Development Bank Public Company Ltd.
50 Arch. Makarios Ill Avenue

P.O. Box 21415

CY - 1508 Nicosia
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Prufungsvermerk

An die Aktionare der
GAM Multistock

Unser Prifungsurteil

Nach unserer Beurteilung vermittelt der beigefiigte Abschluss in Ubereinstimmung mit den in Luxemburg
geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen betreffend die Aufstellung und Darstellung des
Abschlusses ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermégens- und Finanzlage der GAM
Multistock und ihrer jeweiligen Teilfonds (der ,Fonds®) zum 30. Juni 2018 sowie der Ertragslage und der
Veranderung des Nettovermdgens fur das an diesem Datum endende Geschéftsjahr.

Was wir geprift haben

Der Abschluss des Fonds besteht aus:

€ der Nettovermogensaufstellung zum 30. Juni 2018;

€ dem Wertpapierbestand zum 30. Juni 2018;

€ der Ertrags- und Aufwandsrechnung fir das an diesem Datum endende Geschéftsjahr;

€ der Veranderung des Nettovermdgens fur das an diesem Datum endende Geschéftsjahr; und

€ einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden und anderen erlauternden
Informationen (Anhang).

Grundlage fur das Prufungsurteil

Wir fiihrten unsere Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 uber die
Prufungstatigkeit (Gesetz vom 23. Juli 2016) und nach den fur Luxemburg von der ,Commission de Surveillance
du Secteur Financier® (CSSF) angenommenen internationalen Prifungsstandards (ISA) durch. Unsere
Verantwortung gemalR diesem Gesetz und diesen Standards wird im Abschnitt ,Verantwortung des ,Réviseur
d’entreprises agréé* fiir die Abschlussprifung” weitergehend beschrieben.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prufungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fur unser Prafungsurteil zu dienen.

Wir sind unabhédngig von dem Fonds in Ubereinstimmung mit dem fir Luxemburg von der CSSF
angenommenen International Ethics Standards Board for Accountants’ Code of Ethics for Professional
Accountants* (IESBA Code) sowie den beruflichen Verhaltensanforderungen, die wir im Rahmen der
Abschlusspriifung einzuhalten haben und haben alle sonstigen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen
Verhaltensanforderungen erfullt.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative, 2 rue Gerhard Mercator, B.P. 1443, L - 1014 Luxembourg
Tel.: +352 494848 1, Fax: +352 494848 2900, www.pwc.lu

Cabinet de révision agréé. Expert-comptable (autorisation gouvernementale n°10028256)
R.C.S. Luxembourg B 65 477 - TVA LU25482518
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Sonstige Informationen

Der Verwaltungsrat des Fonds ist verantwortlich fir die sonstigen Informationen. Die sonstigen Informationen
beinhalten die Informationen, die im Jahresbericht enthalten sind, jedoch beinhalten sie nicht den Abschluss
oder unseren Priifungsvermerk zu diesem Abschluss.

Unser Prifungsurteil zum Abschluss deckt nicht die sonstigen Informationen ab und wir geben keinerlei
Sicherheit jedweder Art auf diese Informationen.

Im Zusammenhang mit der Prifung des Abschlusses besteht unsere Verantwortung darin, die sonstigen
Informationen zu lesen und dabei zu beurteilen, ob eine wesentliche Unstimmigkeit zwischen diesen und dem

Abschluss oder mit den bei der Abschlussprifung gewonnenen Erkenntnissen besteht oder auch ansonsten die
sonstigen Informationen wesentlich falsch dargestellt erscheinen. Sollten wir auf Basis der von uns

durchgefiihrten Arbeiten schlussfolgern, dass sonstige Informationen wesentliche falsche Darstellungen
enthalten, sind wir verpflichtet, diesen Sachverhalt zu berichten. Wir haben diesbeziglich nichts zu berichten.

Verantwortung des Verwaltungsrates des Fonds und der fiir die Uberwachung Verantwortlichen fiir den
Abschluss

Der Verwaltungsrat des Fonds ist verantwortlich fir die Aufstellung und sachgerechte Gesamtdarstellung des
Abschlusses in Ubereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen und

Verordnungen zur Aufstellung des Abschlusses und fir die internen Kontrollen, die er als notwendig erachtet,

um die Aufstellung des Abschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen unzutreffenden Angaben ist,
unabhéngig davon, ob diese aus Unrichtigkeiten oder Versté3en resultieren.

Bei der Aufstellung des Abschlusses ist der Verwaltungsrat des Fonds verantwortlich fir die Beurteilung der
Fahigkeit des Fonds zur Fortfihrung der Tatigkeit und, sofern einschlagig, Angaben zu Sachverhalten zu
machen, die im Zusammenhang mit der Fortfilhrung der Tatigkeit stehen, und die Annahme der

Unternehmensfortfiihrung als Rechnungslegungsgrundsatz zu nutzen, sofern nicht der Verwaltungsrat des
Fonds beabsichtigt, den Fonds zu liquidieren, die Geschaftstatigkeit einzustellen oder keine andere realistische
Alternative mehr hat, als so zu handeln.

Die fur die Uberwachung Verantwortlichen sind zustandig fiir die Beaufsichtigung des
Abschlusserstellungsprozesses.

Verantwortung des ERéviseur deentreprises agréés fir die Abschlussprifung

Die Zielsetzung unserer Prufung ist es, eine hinreichende Sicherheit zu erlangen, ob der Abschluss als Ganzes frei
von wesentlichen unzutreffenden Angaben, entweder aus Unrichtigkeiten oder aus Versto3en ist, und dartiber
einen Prufungsvermerk, der unser Prifungsurteil enthélt, zu erteilen. Hinreichende Sicherheit entspricht einem
hohen Grad an Sicherheit, ist aber keine Garantie dafiir, dass eine Priifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz
vom 23. Juli 2016 und nach den fur Luxemburg von der CSSF angenommenen ISAs stets eine wesentliche
unzutreffende Angabe, falls vorhanden, aufdeckt. Unzutreffende Angaben kdnnen entweder aus Unrichtigkeiten
oder aus VerstoRen resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verninftigerweise davon
ausgegangen werden kann, dass diese individuell oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Abschlusses
getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen kdnnten.
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Im Rahmen einer Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und nach den fiir
Luxemburg von der CSSF angenommenen ISAs itben wir unser pflichtgemiBes Ermessen aus und bewahren eine
kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus:

¢ identifizieren und beurteilen wir das Risiko von wesentlichen unzutreffenden Angaben im Abschluss aus
Unrichtigkeiten oder Verst6Ben, planen und fithren Priifungshandlungen durch als Antwort auf diese Risiken
und erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und angemessen sind, um als Grundlage fiir unser
Pritfungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Angaben nicht aufgedeckt werden, ist bei
Verstofen hoher als bei Unrichtigkeiten, da VerstoBe betriigerisches Zusammenwirken, Filschungen,

heabsichtigte Unvollstdndigkeiten, irrefithrende Angahen bzw. das AuBlerkraftsetzen interner Kontrollen
beinhalten konnen;

¢ gewinnen wir ein Verstindnis von dem fiir die Abschlusspriifung relevanten internen Kontrollsystem, um
Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstidnden angemessen sind, jedoch nicht mit dem
Ziel, ein Pritfungsurteil zur Wirksamkeit des internen Kontrollsystems des Fonds abzugeben;

» beurteilen wir die Angemessenheit der durch den Verwaltungsrat des Fonds angewandten
Bilanzierungsmethoden, der rechnungslegungsrelevanten Schitzungen und den entsprechenden
Anhangsangaben;

» gchlussfolgern wir iiber die Angemessenheit der Anwendung des Rechnungslegungsgrundsatzes der
Fortfithrung der Tatigkeit durch den Verwaltungsrat des Fonds sowie auf der Grundlage der erlangten
Pritfungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder
Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Fonds zur Fortfithrung der Tatigkeit
aufwerfen konnten. Sollten wir schlussfolgern, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir
verpflichtet, im Priifungsvermerk auf die dazugehdrigen Anhangsangaben zum Abschluss hinzuweisen oder,
falls die Angaben unangemessen sind, das Priifungsurteil zu modifizieren. Diese Schlussfolgerungen basieren
auf der Grundlage der bis zum Datum des Priifungsvermerks erlangten Priifungsnachweise. Zukiinftige
Freignisse oder Gegebenheiten konnen jedoch dazu fithren, dass der Fonds seine Tétigkeit nicht mehr
fortfithren kann;

¢ beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Abschlusses einschliefllich der
Anhangsangaben und beurteilen, ob dieser die zugrundeliegenden Geschiftsvorfalle und Ereignisse
sachgerecht darstellt.

Wir kommunizieren mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen, unter anderem den geplanten
Pritfungsumfang und Zeitraum sowie wesentliche Priifungsfeststellungen einschlieBlich wesentlicher
Schwiichen im internen Kontrollsystem, die wir im Rahmen der Priifung identifizieren.

PricewaterhouseCoop_ers,Waﬁve Luxemburg, 4. Dezember 2018
Vertreten T

#
N -4chernberg

Der Abschlusspriifer hat nur die deutsche Version des vorliegenden Jahresberichts gepriift. Folglich bezieht sich
der Bericht des Abschlusspriifers auf die deutsche Version des Berichts; andere Versionen beruhen auf einer
unter der Verantwortlichkeit des Verwaltungsrats veranlassten gewissenhaften Ubersetzung. Bei Abweichungen
zwischen der deutschen Version und der Ubersetzung ist die deutsche Version der maBgebliche Text.
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Audit Report

To the Shareholders of
GAM Multistock

Our opinion

In our opinion, the accompanying financial statements give a true and fair view of the financial position of GAM
Multistock and of each of its sub-funds (the “Fund”) as at 30 June 2018, and of the results of their operations and
changes in their net assets for the year then ended in accordance with Luxembourg legal and regulatory
requirements relating to the preparation and presentation of the financial statements.

What we have audited

The Fund’s financial statements comprise:

€ the statement of net assets as at 30 June 2018;
€ the securities portfolio as at 30 June 2018;

€ the profit and loss account for the year then ended,;

€ the statement of changes in net assets for the year then ended; and
€

the notes to the financial statements, which include a summary of significant accounting policies.

Basis for opinion

We conducted our audit in accordance with the Law of 23 July 2016 on the audit profession (Law of 23 July 2016)
and with International Standards on Auditing (ISAs) as adopted for Luxembourg by the “Commission de
Surveillance du Secteur Financier” (CSSF). Our responsibilities under those Law and standards are further
described in the “Responsibilities of the “Réviseur d’entreprises agréé” for the audit of the financial statements”
section of our report.

We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient and appropriate to provide a basis for our
opinion.

We are independent of the Fund in accordance with the International Ethics Standards Board for Accountants’
Code of Ethics for Professional Accountants (IESBA Code) as adopted for Luxembourg by the CSSF together with
the ethical requirements that are relevant to our audit of the financial statements. We have fulfilled our other
ethical responsibilities under those ethical requirements.

Other information

The Board of Directors of the Fund is responsible for the other information. The other information comprises the
information stated in the annual report but does not include the financial statements and our audit report
thereon.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative, 2 rue Gerhard Mercator, B.P. 1443, L - 1014 Luxembourg
Tel.: +352 494848 1, Fax: +352 494848 2900, www.pwc.lu

Cabinet de révision agréé. Expert-comptable (autorisation gouvernementale n°10028256)
R.C.S. Luxembourg B 65 477 - TVA LU25482518
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Our opinion on the financial statements does not cover the other information and we do not express any form of
assurance conclusion thereon.

In connection with our audit of the financial statements, our responsibility is to read the other information
identified above and, in doing so, consider whether the other information is materially inconsistent with the
financial statements or our knowledge obtained in the audit, or otherwise appears to be materially misstated. If,
based on the work we have performed, we conclude that there is a material misstatement of this other
information, we are required to report that fact. We have nothing to report in this regard.

Responsibilities of the Board of Directors of the Fund and those charged with governance for the financial
statements

The Board of Directors of the Fund is responsible for the preparation and fair presentation of the financial

statements in accordance with Luxembourg legal and regulatory requirements relating to the preparation and
presentation of the financial statements, and for such internal control as the Board of Directors of the Fund

determines is necessary to enable the preparation of financial statements that are free from material
misstatement, whether due to fraud or error.

In preparing the financial statements, the Board of Directors of the Fund is responsible for assessing the Fund’s
ability to continue as a going concern, disclosing, as applicable, matters related to going concern and using the
going concern basis of accounting unless the Board of Directors of the Fund either intends to liquidate the Fund

or to cease operations, or has no realistic alternative but to do so.

Those charged with governance are responsible for overseeing the Fund'’s financial reporting process.

Responsibilities of the *Réviseur deentreprises agrééZ for the audit of the financial statements

The objectives of our audit are to obtain reasonable assurance about whether the financial statements as a whole
are free from material misstatement, whether due to fraud or error, and to issue an audit report that includes our
opinion. Reasonable assurance is a high level of assurance, but is not a guarantee that an audit conducted in
accordance with the Law of 23 July 2016 and with ISAs as adopted for Luxembourg by the CSSF will always detect
a material misstatement when it exists. Misstatements can arise from fraud or error and are considered material
if, individually or in the aggregate, they could reasonably be expected to influence the economic decisions of users
taken on the basis of these financial statements.

As part of an audit in accordance with the Law of 23 July 2016 and with ISAs as adopted for Luxembourg by the
CSSF, we exercise professional judgment and maintain professional scepticism throughout the audit.
We also:

€ identify and assess the risks of material misstatement of the financial statements, whether due to fraud or
error, design and perform audit procedures responsive to those risks, and obtain audit evidence that is
sufficient and appropriate to provide a basis for our opinion. The risk of not detecting a material misstatement
resulting from fraud is higher than for one resulting from error, as fraud may involve collusion, forgery,
intentional omissions, misrepresentations, or the override of internal control;

€ obtain an understanding of internal control relevant to the audit in order to design audit procedures that are
appropriate in the circumstances, but not for the purpose of expressing an opinion on the effectiveness of the
Fund’s internal control;

€ evaluate the appropriateness of accounting policies used and the reasonableness of accounting estimates and
related disclosures made by the Board of Directors of the Fund;
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