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Relatério Gerencial - Maio/2026

Caracteristicas do Fundo
Informacdes cadastrais e estruturais

Nome TZDK Fundo de Investimento Imobilidrio RL

Cddigo de Negociacao MGHT11

CNPJ 34.197.776/0001-65

Inicio do Fundo Maio/2020

Classificacao Multiestratégia (aprovada na AGE de 13/04/2026)

Pdblico-alvo Investidores em Geral

Prazo de Duracgao Indeterminado

Gestor Iguana Investimentos Ltda.

Administrador e Custodiante BTG Pactual

laxa de Administracao (Global) 1,5% ao ano

laxa de Performance Nao sera cobrada

Cotas Emitidas 1.313.784 cotas

Ndmero de Cotistas 3.235

Objetivo do Fundo

A classe tem por objetivo o investimento, primordialmente, em empreendimentos imobiliarios por meio
da aquisicao dos seguintes ativos:

(i) cotas de fundos de investimento imobiliario (Cotas de Fll);

(i)  imodveis localizados no Brasil, incluindo terrenos, iméveis em desenvolvimento, prontos e acabados,
unidades autdnomas ou direitos a eles relativos (Imdveis-Alvo);

(i) (quotas ou acdes de sociedades de propdsito especifico que venham a desenvolver ou adquirir
Imdveis-Alvo (Participacao Societaria);

(iv) certificados de recebiveis imobiliarios (CRI) ofertados nos termos da regulamentacao vigente; e

(v) outros ativos previstos no artigo 40 do Anexo Normativo Il da Resolucao 175 da CVM, incluindo cotas
de FIAGRO cujas atividades sejam permitidas aos Fll.

Adicionalmente, a classe poderd manter recursos aplicados em titulos e valores mobilidrios de renda fixa
permitidos aos Fll, para atender as necessidades de liquidez.
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Sumario Executivo

O més de abril de 2026 foi marcado por movimentagdes estruturais relevantes para o Fundo.

Em Assembleia Geral Ordinaria (‘“AGQO”) realizada no dia 13 de abiril, os cotistas aprovaram (i) a alteracado da
politica de investimento para a classificacado multiestratégia e (ii) a alteracao da denominacéo do Fundo,
qgue passou a ser TZDK Fundo de Investimentos Imobilidrios Fll (cddigo de negociacdo MGHT11 mantido).

Concluimos, ainda, a fase de due diligence aprofundada sobre o The Pearl Hotel Ltda. sociedade
detentora do unico ativo imobilidrio do Fundo.

O processo, conduzido em conjunto com prestadores especializados nas frentes Juridica, Contabil,
Trabalhista, Imobilidria e Ambiental, identificou trés litigios cujo montante consolidado, atualizado a valor
presente, supera R$11 milhdes (onze milhdes de reais).

Tais contingéncias sdo fundamentais para a definicdo do procedimento de retomada e reestruturacao do
Fundo, e ja sao objeto de tratativas negociais com nossos assessores juridicos.

No campo financeiro, o resultado-caixa do Fundo em abril foi negativo em R$27.754, valor R$6 mil inferior
ao do més anterior, ainda refletindo a ineficiéncia operacional do ativo.

A cota patrimonial encerrou o més em R$22,95, praticamente estdvel, e a cota de mercado em R$12,60 —

resultando em um P/VP de 0,55, que entendemos néo refletir o valor intrinseco do ativo subjacente apds a
reestruturacao em curso.

Principais indicadores

COTA PATRIMONIAL COTA DE MERCADO P/VP
R$22,95 R$12,60 0,55
Estével vs. mar/26 -3,1% vs. mar/26 Forte desconto
PATRIMONIO LIQUIDO VALOR DE MERCADO COTISTAS
R$30,15M R$16,55M 3.235
-0,11% no més Base abr/26 1.313.784 cotas

Destaques do més

- Aprovacao da AGE de 13/04: mudanca para classe multiestratégia e, renomeacéao para TZDK.

- ldentificacado consolidada de trés processos judiciais relevantes, débitos superiores a R$ 11 milhdes.

- Inicio de tratativas negociais visando reducao de impacto financeiro e maximizacao de recuperagao.
- Conclusao das due diligences nas frentes juridica, contabil, trabalhista, imobilidria e ambiental.
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Relatdrio Gerencial - Maio/2026

Carta do Gestor

Comunicacao aos cotistas — abril/2026

Prezados Cotistas.

Encerramos o més de abril de 2026 com importantes avancos na agenda de reestruturacéo do Fundo,
que assumimos como gestores em 5 de dezembro de 2025.

Os primeiros meses foram dedicados a um exame aprofundado da carteira e do principal ativo imobiliario
do Fundo — exame que, antes da transferéncia da gestao, ndo obtivemos detalhes no nivel necessario para
avaliacao plena dos processos judiciais ligadas a SPE detida pelo fundo.com o nivel de detalhe necessario
para uma avaliacdo plenamente informada e falta de discricionalidade.

Durante esses meses, conduzimos um trabalho de due diligence, em conjunto com prestadores de
servico especializados, abrangendo as frentes:

Juridica e Legal — andlise de litigios ativos, contingéncias e exposicdo processual;
Financeira e Contabil — revisao de demonstracdes, fluxos e estrutura patrimonial;
Trabalhista — mapeamento de passivos e contingéncias de natureza trabalhista;
Imobilidria e Operacional — andlise fisica, documental e operacional dos ativos;
Ambiental — verificacdo de obrigacbes ambientais e licencas aplicaveis.

Os resultados desse trabalho nos permitem hoje, com transparéncia, comunicar aos cotistas o
diagndstico do Fundo e a estratégia de retomada.

Foram identificados trés processos judiciais envolvendo a The Pearl Hotel Ltda., sociedade detentora do
Unico ativo imobilidrio hoje integrante da carteira. O montante consolidado dessas demandas, atualizado a
valor presente, supera R$ 11 milhdes. Por se tratarem de litigios em curso, contendo informacdes sensiveis,
ndo nos & possivel detalhar a natureza especifica nem os valores individuais de cada processo neste
relatdrio.

Em virtude da complexidade dessas demandas, demos inicio a tratativas negociais com o objetivo de
minimizar os impactos financeiros € maximizar a recuperacao do ativo em favor dos cotistas — atuando de
forma coordenada com nossos assessores juridicos especializados em cada um dos litigios.

Em 13 de abril realizamos a Assembleia Geral Extraordinaria, mediante consulta formal, na qual foram
aprovadas duas deliberacdes estruturais: (i) a alteracdo da politica de investimento e do mandato para a
classificacdo multiestratégia, ampliando o leque de ativos passiveis de aquisicao (Cotas de Fll, Imdveis-
Alvo, Participacdes Societarias, CRIs e demais ativos previstos na Resolucéo 175 da CVM); e (ii) a alteracao
da denominacédo do Fundo para TZDK Fundo de Investimentos Imobiliarios Fll. O cdédigo de negociacao
permanece MGHT11.

Quanto a distribuicao de dividendos: desde que assumimos a gestdo em 5 de dezembro de 2025, o Fundo
ndo distribuiu rendimentos, em virtude do resultado-caixa negativo. Reforcamos nosso compromisso de
retomar distribuicGes assim que o ativo gerar fluxo recorrente positivo, o que estd diretamente vinculado
ao éxito das negociacdes em curso e a consequente normalizacao operacional do The Pearl.

Atenciosamente.
Equipe Iggy Investimentos | Gestao de Recursos
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Relatério Gerencial - Maio/2026

Composicao da Carteira

Posicdes e movimentacdes no més

Participacao no

Ativo Segmento Fundo
Imoveis Imobilidrio direto 115,2%
EMET Multiestratégia FlI Ganho de capital 13,2%
Tesouro Selic FI RF Renda Fixa 3,8%
Aluguel a receber - 2,8%
Demais ativos (CRIs Selina, Hedge Office, Iridium) CRI/ FlI 0,0%
Despesas - (35,0%)
lotal 100,0%

A participagcdo dos imdveis acima de 100% reflete a representatividade do ativo imobilidrio sobre o patriménio liquido, parcialmente
compensada pela linha de Despesas (35,0% negativos). A soma algébrica resulta em 100,0%.

Demonstrativo de Resultados — Regime de Caixa

Apresentamos abaixo o resultado-caixa do Fundo nos meses de fevereiro, marco e abril de 2026, com acumulado do
ano.

fev/26 mar/26 abr/26 2026

Total de Receitas (44.713) 29.600 (256.385) 17.974
Ativos Imobiliarios (638) (55) (264.186) (380)
Ganho de Capital 0 0 0 0
Aplica¢des Financeiras (44.075) 29.654 7.801 26.154
Total de Despesas (70.601) (63.510) (63.531) (200.902)
Taxa de Administragao (565.390) (565.293) (65.266) (221.367)
Taxas e Impostos (1.380) (1.384) (1.433) (4.113)
Outras Despesas (13.831) (6.833) (6.833) (30.689)
Outras Receitas / Despesas 7.604 12.081 292163 26.381
Resultado — Caixa (107.711) (21.830) (27.754) (156.548)
Rendimento por Cota (R$) (0,08) (0,02) (0,02) (0,12)
Distribuicdo por Cota (R$) 0,00 0,00 0,00 0,00

Valores em R$. Apesar de movimentacdes robustas em abril (R$ -256 mil em receitas, compensados por R$ +292 mil em outras
receitas/despesas), o resultado-caixa do més permaneceu na casa de R$-28 mil — diferenca de aproximadamente R$ 6 mil em
relacdo ao més anterior.
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Relatério Gerencial - Maio/2026

Desempenho do Fundo

Exposicao patrimonial e de mercado

Cota Patrimonial vs. Cota de Mercado

A cota patrimonial encerrou o més em R$ 22,95, praticamente estdvel em relacdo ao més anterior. A cota
de mercado fechou em R$ 12,60, gerando um P/VP de 0,55 — patamar que, em nossa leitura, ndo reflete o
valor intrinseco do ativo subjacente, ainda mais considerando o estdgio atual da reestruturacao em curso
e o potencial de valorizacédo do ativo imobiliario pds-reforma.

Cota Patrimonial  ==@== Cota de Mercado

30 ~
25
20 A

15 /ﬁ — ’—‘_\’\,\‘_’

10 A

abr/25 mai jun jul ago set out nov dez jan/26 fev mar abr/26

Evolugéo das cotas patrimonial e de mercado (R$) — abril/2025 a abril/2026.

Patriménio Liquido

O Patriménio Liquido do Fundo encerrou 0 més passado em R$ 30.149.340,62, registrando variacao de -
0,11% no periodo. A relativa estabilidade reflete a manutencado do valor contabil do ativo imobilidrio, em
paralelo a pequena erosao decorrente do resultado-caixa negativo do més.

39 A

37

33 4
31 4

29 A

abr/25 mai jun jul ago set out nov dez jan/26 fev mar abr/26

Evolugéo do Patriménio Liquido (R$ milhSes) — abril/2025 a abril/2026.
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INVESTIMENT os Relatério Gerencial - Maio/2026

Atualizacao sobre Litigios

Diagndstico identificado nas due diligences
Como parte integrante do trabalho de retomada do Fundo, conduzimos investigacao aprofundada do
passivo contencioso da The Pearl Hotel Ltda.

Apresentamos abaixo uma linha do tempo consolidada dos litigios identificados, em paralelo aos eventos
recentes de governanca do Fundo.

N&o contempla abaixo o litigio contra o proprietario anterior do hotel.

Processo Il iniciado Aquisicdo da SPE pelo fundo AGE: renomeacao p/ TZDK
2008 2021 2026
2006 2013 2025
Processo | iniciado Processo lll iniciado lggy assume a gestdo do Fundo

Sintese dos processos identificados

Processo | Processo ll Processo lll

Natureza Prestacao de servicos Prestacao de servicos Fornecimento de
(construcdo do imdvel)  (construcédo do imdvel) energia elétrica
Inicio do litigio 2006 2008 2013
Tempo de . . .
tramitacdo 20 anos 18 anos 13 anos

Em negociacao (laudo
pericial em andlise)

Situacao atual Em negociacao Em negociacao
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INvESTIMENTOS Relatério Gerencial - Maio/2026

Ativo Imobiliario

Vista aérea do The Pearl Hotel, na Praia do Canto, a passos da Rua das Pedras — Blzios/RJ.ar

Visao geral do ativo

O The Pearl Hotel (operacao comercial OWN Buzios Beach Hotel) ¢ um hotel boutique de categoria
média-alta localizado no coracdo de Buzios, um dos destinos turisticos mais consolidados do litoral
brasileiro. Posicionado a passos da Rua das Pedras e nas proximidades da Praia do Canto, o ativo combina
arquitetura contemporanea integrada a paisagem tropical da regidao, com aproximadamente 8.000 m? de
terreno em um eixo central praticamente esgotado em ofertas equivalentes.

Capacidade e estrutura

POTENCIAL POS-REFORMA

80

SUITES DE HOTEL

58

Unidades de hotel

Configuragéo atual

Infraestrutura e Servicos

Piscinas externas Spa, sauna e drea de bem-estar
Restaurante e bar préprios Quiosque de acai

Jardins e dreas abertas Coworking (tendéncia remote work)
Salas para eventos Estacionamento para 70 veiculos
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Relatério Gerencial - Maio/2026

Tese de Investimento

Reposicionamento e Potencial de Valorizacéo

Reputagao online

Apesar do estado atual de subaproveitamento e da necessidade de revitalizacao, o ativo mantém
indicadores de reputacao sauddveis nas principais plataformas de avaliacao de viagens — o que reforca a
tese de que o problema nédo € estrutural de demanda.

RATING GERAL TRIPADVISOR LOCALIZAGAO
8,6 /10 4,3/ 5
Média ponderada das plataformas Score consolidado

Pilares da tese

Localizacdo estratégica e escassez

Terreno de aproximadamente 8.000 m? em zona caminhéavel a passos da Rua das Pedras. Nao ha
disponibilidade de terrenos equivalentes na mesma regiao, o que cria barreira natural de oferta e tese
imobilidria independente da operacéo hoteleira.

Reposicionamento upscale

Possibilidade de rebranding e reposicionamento da operacao para o segmento upscale, alinhado ao perfil
consolidado de Buzios como destino premium (lifestyle, gastronomia e turismo internacional).

Conversao de hostel para hotel

As 14 unidades atualmente operadas como hostel apresentam potencial de conversio para suites de
hotel, elevando a capacidade total de 72 para até 80 unidades apds reforma e ampliando
significativamente o ARR potencial.

Otimizacao de revenue management

Implementacao de praticas modernas de gestao de receita (ADR, ocupacdo, mix de canais), com
benchmarks da hotelaria boutique aplicados ao ativo.

Aquisicao de terreno anexo

Existe a possibilidade de aquisicdo de terreno anexo de 400 m? com saida para a rua — configuracdo ideal
para alocacdo do restaurante do hotel voltado ao publico externo, criando nova fonte de receita.

Tendéncias favoraveis de demanda

Crescimento do turismo experiencial e da demanda de ndmades digitais (workation), ambos compativeis
com a infraestrutura atual do ativo (coworking, dreas de convivéncia, spa, F&B).
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Préoximos Passos da Gestao

Comunicamos aos cotistas, com transparéncia, a agenda prioritéria de trabalho da gestao para o préximo trimestre.
As frentes estao organizadas por nivel de prioridade e interdependéncia, refletindo o estdgio atual do Fundo.

Avanco das tratativas negociais dos litigios

Continuidade das negociac6es dos trés processos judiciais identificados, com objetivo de
reduzir o impacto financeiro consolidado e viabilizar a normalizacao operacional do ativo.
Esta € a frente de maior prioridade da gestdo no curto prazo.

O 2 Plano de retomada operacional do The Pearl

Definicdo do plano de reposicionamento operacional, contemplando andlise de viabilidade
para conversao do hostel em hotel, otimizacao de revenue management e avaliacdo da
aquisicdo do terreno anexo de 400 m2,

03 Implementacio plena da estratégia multiestratégia

Com o novo mandato aprovado em AGE, a gestdo passa a ter mais flexibilidade para
alocacao. Estudaremos oportunidades em Flls negociados com desconto e CRIs com tese
estruturada, a medida que a liquidez do Fundo for sendo recomposta.

Comunicagdo tempestiva e governanca

Manutencao do padrdo de transparéncia adotado desde a assuncao da gestdo. Eventos
materiais serdo comunicados via fato relevante, e a carta mensal trara atualizacéo
periddica das frentes em andamento.

Seguimos a disposigcao

Reafirmamos o compromisso da Iggy Investimentos com a transparéncia, a diligéncia € o dever
fiducidrio perante os cotistas do Fundo. Permanecemos integralmente a disposicdo para
esclarecimentos por meio dos canais oficiais — contato@iggyinvestimentos.com.br e
iggyinvestimentos.com.br.
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Relatério Ger

Disclaimer

Fundos de investimento ndo contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de
seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos — FGC. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de
rentabilidade futura. E recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e do regulamento do fundo de investimento pelo investidor
ao aplicar seus recursos. Os investidores devem estar preparados para aceitar os riscos inerentes aos diversos mercados em que
os fundos de investimento atuam e, consequentemente, possiveis variagdes no patriménio investido.

O Gestor ndo se responsabiliza por erros ou omissdes neste material, bem como pelo uso das informagdes nele contidas.
Adicionalmente, o Gestor ndo se responsabiliza por decisGes dos investidores acerca do tema contido neste material, nem por ato
ou fato de profissionais e especialistas por ele consultados.

Este relatdrio foi elaborado com base nas informacgdes disponiveis na data de sua emissdo. Algumas projecdes e expectativas

refletem entendimentos atuais da Iguana Investimentos Ltda. e estdo sujeitas a alteragGes em funcdo de fatores de mercado,
evolugdo das tratativas em curso e demais elementos externos.

Contato

Gestor Iguana Investimentos Ltda.
Website www.iggyinvestimentos.com.br
E-mail contato@iggyinvestimentos.com.br
Administrador BTG Pactual

BTG SAC 0800 772 28 27

BTG Ouvidoria 0800 722 00 48

Plataforma BTG btgpactual.com
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