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	█要約

不動産クラウドファンディングプラットフォーム「利回りくん」を 
運営するプロップテック企業

シーラテクノロジーズ <SYT> は、ミッションに「世界中の不動産投資を民主化する。人生 100 年時代をテクノ

ロジーと資産運用で豊かに。」を掲げ、投資用マンションを中心に企画／開発／施工／管理／仲介等を行う創業

以来の不動産デベロッパー事業をベースとして、不動産クラウドファンディングプラットフォーム「利回りくん」

運営、再生可能エネルギー関連事業を展開するプロップテック※企業である。2023 年 3月に日本の不動産企業

として初めて米NASDAQに株式上場した。

※	プロップテック（PropTech）とは、プロパティ（Property）とテクノロジー（Technology）を組み合わせた造語で
ある。先端テクノロジーを活用し、不動産による資産運用分野においてデジタル変革する意味で使用される。不動産
（real estate）とテクノロジー（Technology）を組み合わせた造語の不動産テックと同義とされるが、近年ではプロッ
プテックという呼び方を用いることが主流となっている。

1. 2023 年 12 月期の業績概要

2023 年 12 月期の業績は売上高が前期比 3.1%増の 22,743 百万円、継続事業からの営業利益が同 85.1% 増の

1,441 百万円、同社に帰属する当期純利益が同 72.5%増の 681 百万円となった。EBITDA（継続事業からの営

業利益＋減価償却費 +のれん償却費）は同 60.4%増の 1,742 百万円となった。売上高は過去最高となり、継続

事業からの営業利益は期初計画を上回る大幅増益となった。不動産販売は販売戸数が減少したため売上高が同

10.8%減少したが、竣工は合計 8棟、売却は合計 6棟となり、おおむね順調と言える。土地売却の売上高は大

型開発用地の売却により同 2.1 倍と急増した。不動産賃貸収入と不動産管理収入はストック型収益として着実に

伸長した。利益面では販管費が人件費の増加、IPO関連費用の増加、M&A関連費用の増加などにより同 45.0%

増加（販管費比率は5.2ポイント上昇）したが、利益率の高い物件の売却などにより売上総利益は同53.7%増加（売

上総利益率は 8.0 ポイント上昇）と、販管費増を吸収し増益となった。

2. 2024 年 12 月期の業績予想

2024 年 12 月期の業績予想は売上高が前期比 20.9%増～ 31.9%増 27,500 百万円～ 30,000 百万円、継続事業

からの営業利益が同 48.0% 減～ 23.7% 減の 750 百万円～ 1,100 百万円と、レンジ予想となっている。売上面

では不動産デベロッパー関連事業で 14棟の竣工を見込み、米BlackRock<BLK> との協業効果や「利回りくん」

関連の借入型ファンド組成による手数料による売上増加なども寄与し、大幅な増収となる見込みだ。コスト面で

は、M&A関連費用やDXテクノロジー分野への投資などにより販管費の増加を見込んでいる。なお「利回りくん」

については、オンライン不動産賃貸仲介アプリ「ietty」事業との相互送客も活用して広告宣伝費の削減を図る

とともに、投資会員数の増加（新規投資と再投資）に向けた施策を強化して事業拡大を加速する方針である。

https://syla-tech.jp/ir
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要約

3. 成長戦略

同社は 2024 年 1 月に成長戦略「Grows 2026」を公表した。中期的な定量目標は、2024 年 12 月期は売上高

275 億円～ 300 億円、2025 年 12 月期は売上高 340 億円、最終年度の 2026 年 12 月期は売上高 410 億円（い

ずれもM&Aを含まない）を掲げている。売上拡大に向けて 20%以上のオーガニック成長、自社サービス・自

社製品の拡充、戦略的M&Aを推進するとともに、不動産建築の内製化や「利回りくん」関連事業の成長により

利益率の向上を基本戦略とする。「利回りくん」関連事業では、「利回りくん」専用アプリや楽天ポイントと連携

した「利回りくんコイン」による利便性向上、「ietty」事業との相互送客などのシナジーによって会員数の増加

基調を見込み、新規会員及び既存会員へのナーチャリングによって新規投資と再投資を促進する。また 2023 年

11 月から銀行借入を併用したプロジェクト組成が可能になり、大型ファンドの組成を推進する方針だ。

Key Points

・米NASDAQ上場のプロップテック企業。不動産デベロッパー事業、不動産クラウドファンディ
ングプラットフォーム「利回りくん」運営、再生可能エネルギー関連事業を展開

・2023 年 12 月期は大幅増益
・2024 年 12 月期は販管費増加で減益予想だが竣工増加等で大幅増収基調
・20%以上のオーガニック成長を目指す
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	█会社概要

日本の不動産企業として初めて米 NASDAQ に株式上場

1. 会社概要

同社は 2023 年 3月に日本の不動産企業として初めて米NASDAQに株式上場した。ミッションに「世界中の不

動産投資を民主化する。人生 100 年時代をテクノロジーと資産運用で豊かに。」を掲げ、投資用マンションを中

心に企画／開発／施工／管理／仲介等を行う創業以来の不動産デベロッパー事業をベースとして、不動産クラウ

ドファンディングプラットフォーム「利回りくん」運営、再生可能エネルギー関連事業を展開するプロップテッ

ク企業である。

グループは 2024 年 7月 1日時点で、事業持株会社である同社（本社：東京都渋谷区広尾）、連結子会社 4社（(株 )

シーラ、(株 )シーラリアルティ、(株 )シーラブレイン、(株 )シーラソーラー）、持分法適用関連会社 1社（ク

ミカ <8887>）の合計 6社で構成される。

なお、シーラソーラーの前身は日本太陽光発電 (株 )である。中部エリアを中心に太陽光発電所建設・運営・電

力小売などを展開する。2022 年 2月に (株 ) シーラホールディングス（現 同社）の子会社となった後、2023

年 11 月までに (株 )シーラパワー（旧 愛知電力 (株 )）等の子会社 7社を吸収合併し、さらに 2024 年 7月 1

日付で太陽光パネル搭載コンテナ型データセンター販売・保守等を展開する (株 )シーラバイオテックを吸収合

併した。また、クミカについては 2024 年 1月に 20.39%出資して筆頭株主となった。同社より取締役 1名を

派遣しているため、実質支配基準により 2025 年 12 月期より連結子会社となる可能性がある。

2. 沿革

2010 年 9月にシーラ、(株 )ユークスアセットマネジメント（現 同社）を創業した※1。その後、2013 年 7月

にユークスアセットマネジメントの社名をSYホールディングス(株 )へ変更し、2017年 10月にSYホールディ

ングスがシーラを株式交換で子会社化した。2018年6月にSYホールディングスの社名を(株)シーラホールディ

ングスへ変更した後、2022 年 7月にシーラホールディングスの社名を現社名へ変更（グループ企業も同時変更）

した。2023 年 3月にシーラテクノロジーズが米国NASDAQ市場に株式上場した※2。

※1	会社登記は 2009 年 3月だが、同社は事業を開始した 2010 年 9月 29日を創業日と定義している。
※2	同社は、米NASDAQ上場（日本の株式市場には未上場）であるが、日本国内においても SBI 証券・楽天証券・マネッ
クス証券で通常の取引が可能である。

https://syla-tech.jp/ir
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会社概要

事業展開やM&A・アライアンス関連では、2021 年 6月にシーラが「利回りくん」をリリースし、同年 12月
に「利回りくん」が楽天ポイントとの連携を開始した。また 2021 年 12 月にシステム開発の (株 )DEVEL（現 
シーラブレイン）を子会社化、2022 年 2月に太陽光発電システムインテグレータの日本太陽光発電（現 シー
ラソーラー）を子会社化、同年 5月に太陽光パネル搭載コンテナ型データセンター販売・保守の (株 )RE100.
com（2022 年 7月に社名をシーラバイオテックへ変更、2024 年 7月にシーラソーラーに吸収合併）を設立し
た。2023 年 10 月にはシーラが (株 )ietty より AI を活用したオンライン不動産仲介事業「ietty」を譲受（2023
年 6月設立のシーラリアルティが事業を運営）、同年 11月にはシーラが建築分野の事業拡大に向けて (株 )ETP
より建築塗装 FC事業「スターペイント」を譲受した。そして 2023 年 12 月に米 BlackRock と協業、2024 年
1月にクミカ（旧 リベレステ）と資本業務提携、同年 7月にシーラソーラーがシーラバイオテックを吸収合併
した。なお、クミカは 2024 年 8月に第三者割当増資による新株式を発行し、同月 28日を実行日として新株引
受権の行使により同社へ 1,470,500 株を引き渡す予定である（2024 年 8月 7日発表）。これによりクミカへの
出資比率は 20.94%から 30.58%となる見通し。同社はクミカとの共同プロジェクトにおけるマンション開発
において協業をさらに推進するとしている。

沿革

年月 項目
2009年  3月 ( 株 ) シーラ、(株 )ユークスアセットマネジメントを設立（登記）
2010年  9月 シーラ、ユークスアセットマネジメントが事業開始（創業と定義）
2012年  1月 シーラが自社ブランドマンション第 1号「SYFORME IRIYA」を販売
2013年  7月 ユークスアセットマネジメントの社名を SYホールディングス (株 )へ変更
2015年  7月 シーラが初のリノベーションプロジェクト「両国パークハウス」を販売
2016年11月 シーラが特区民泊対応型マンション「SYFORME KEIKYU-KAMATA」を販売
2017年10月 SY ホールディングスがシーラを株式交換で子会社化
2018年  6月 SY ホールディングスの社名を (株 )シーラホールディングスへ変更
2018年12月 シーラが SYLA IoT マンション「SYFORME YOKOHAMA-ODORIKOEN」を販売開始
2020年11月 シーラが開発・販売した「SYFORME HIGASHI-SHINJUKU II」が優良事業表彰を受賞
2021年  2月 シーラが業界初のシニアテックマンションを販売
2021年  6月 シーラが不動産クラウドファンディングプラットフォーム「利回りくん」のサービスを開始
2021年  9月 シーラが特定建設業免許を取得し、自社施工が可能となる
2021年12月 「利回りくん」が楽天ポイントオンラインとの連携を開始

「GOD AI」等のシステム開発を手掛ける (株 )DEVEL を子会社化（2022 年 7月に社名を (株 )シーラブレインへ変更）
2022年  2月 太陽光発電システムインテグレータの日本太陽光発電 (株 )を子会社化（2022 年 7月に社名を (株 )シーラソーラー

へ変更）
2022年  3月 環境に優しい ZEH-M（ゼッチ・マンション）Oriented の認証を取得
2022年  5月 「利回りくん」が不動産クラウドファンディング領域において会員数が国内首位となるコンテナ型データセンター販売・

運営の (株 )RE100.comを設立（2022 年 7月に社名を (株 )シーラバイオテックへ変更）
2022年  7月 シーラホールディングスの社名を (株 )シーラテクノロジーズへ変更（グループ会社 4社も同時変更）
2022年12月 シーラが自社施工第 1号物件として「SYFORME HIGASHI-IKEBUKURO」を竣工
2023年  3月 米国NASDAQ市場へ株式上場
2023年10月 シーラが (株 )ietty よりオンライン不動産賃貸仲介アプリ「ietty 事業」を譲受（2023 年 6月設立の (株 )シーラリア

ルティが事業運営）
2023年11月 シーラが建築分野の事業拡大に向けて (株 )ETP より建築塗装 FC事業「スターペイント」を譲受

シーラテクノロジーズが共同代表として日本不動産クラウドファンディング協会を設立
2023年12月 米BlackRock<BLK>のリアルエステート部門が運用する私募ファンドと、日本の不動産プロジェクトに対する投資で協業

シーラが同社初の ZEHマンション「SYFORME TABATA」を竣工
2024年  1月 リベレステ（現 クミカ）<8887> と資本業務提携
2024年  2月 シーラが「利回りくん」の専用アプリをリリース
2024年  3月 シーラソーラーがリブザクリエイティブ (株 )と包括業務提携
2024年  6月 シーラが東京都江東区に同社で初めてとなるオフィスビル「SYLA TOYOCHO」を竣工
出所：ホームページ、同社ヒヤリング、IRニュースよりフィスコ作成
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	█事業概要

不動産販売と土地売却が連結売上高の約 9 割を占める

1. 事業概要

事業持株会社であるプロップテック事業を行う同社の下、連結子会社のシーラは不動産デベロッパー関連事業及

び不動産クラウドファンディングプラットフォーム「利回りくん」運営関連事業、シーラリアルティはオンライ

ン不動産賃貸仲介アプリ「ietty」事業、シーラブレインは不動産データ分析AI システムや業務自動化システム

の開発、シーラソーラーは再生可能エネルギー関連事業を展開している。

グループ構成・事業内容（2024 年 8 月 7 日時点）

社名 連結対象 事業内容

同社 事業持株会社 プロップテック事業

( 株 ) シーラ 連結子会社
東京 23区・横浜・川崎エリアで投資用マンション等の不動産デベロッパー関連事業
不動産クラウドファンディングプラットフォーム「利回りくん」運営関連事業

( 株 ) シーラリアルティ 連結子会社 オンライン不動産賃貸仲介アプリ「ietty」事業

( 株 ) シーラブレイン
連結子会社
（出資比率 67.0%）

不動産データ分析AI システムや業務自動化システムの開発

( 株 ) シーラソーラー 連結子会社
太陽光発電等の再生可能エネルギー関連事業
（コンテナ型データセンター等の (株 )シーラバイオテックを吸収合併）

クミカ <8887>
持分法適用関連会社
（出資比率 30.58%※）

南関東でファミリータイプマンション等の不動産デベロッパー関連事業

※ �2024 年 8月にクミカは第三者割当増資による新株式を発行し、28日を実行日として新株引受権の行使により同社へ株式交付する
予定。これにより出資比率は 20.94%から 30.58%となる見通し

出所：ホームページ、IRニュース、同社ヒヤリングよりフィスコ作成

2. 事業別売上区分

同社グループは不動産関連事業の単一セグメントだが、大別すると不動産デベロッパー事業、「利回りくん」運

営関連事業、再生可能エネルギー関連事業を展開している。事業別売上区分は、投資用マンションを中心とする

不動産販売、土地売却、不動産賃貸収入、不動産管理収入、太陽光発電関連の太陽光施設販売、太陽光施設運営・

維持管理、売電収入、太陽光パネル搭載コンテナ型データセンター販売、コンテナ維持管理としている。

過去 4期（2020 年 12 月期～ 2023 年 12 月期）の事業別売上高の推移を見ると、不動産販売及び土地売却は

引渡物件によって変動する傾向があるものの、不動産販売及び土地売却の合計で連結売上高の約 9割を占めてい

る。土地売却の売上高は、2020 年 12 月期は売上は発生しなかったが、2021 年 12 月期は 240 百万円、2022

年 12 月期は 1,670 百万円、2023 年 12 月期は前期比 2.1 倍の 3,536 百万円と急増した。これはマンション開

発用地として仕入れた土地に関して、自社開発・販売と同等の利益が見込まれることになったことなどから売却

したという一過性要因によるものである。

https://syla-tech.jp/ir
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事業別売上高の推移

（単位：百万円）

20/12 期 21/12 期 22/12 期 23/12 期

売上高

不動産販売 11,837 15,010 17,978 16,031

土地売却 - 240 1,670 3,536

不動産賃貸収入 834 893 1,007 1,136

不動産管理収入 467 520 623 766

太陽光施設販売 - - 561 633

太陽光施設運営・維持管理 - - 28 33

売電収入 - - 185 214

コンテナ型データセンター販売 - - - 373

コンテナ維持管理 - - - 18

合計（連結売上高） 13,140 16,665 22,055 22,743

売上高構成比

不動産販売 90.1% 90.1% 81.5% 70.5%

土地売却 0.0% 1.4% 7.6% 15.5%

不動産賃貸収入 6.4% 5.4% 4.6% 5.0%

不動産管理収入 3.6% 3.1% 2.8% 3.4%

太陽光施設販売 - - 2.5% 2.8%

太陽光施設運営・維持管理 - - 0.1% 0.1%

売電収入 - - 0.8% 0.9%

コンテナ型データセンター販売 - - - 1.6%

コンテナ維持管理 - - - 0.1%

合計（連結売上高） 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

注：2023 年 3月、米国NASDAQ市場に株式上場
出所：同社提供資料よりフィスコ作成

不動産デベロッパー事業は、基本的には銀行借入や自己資金によって資金が先行する形となるが、物件売却によっ

て資金を回収するとともに、一部物件については建物管理等を受託している。さらに「利回りくん」運営を活用

することで、対象不動産のオフバランス化（不動産デベロッパー事業で竣工した物件を「利回りくん」ファンド

へ売却）による財務構造の改善、不動産価格変動リスクの分離、業績変動リスクの軽減を図ることができる。そ

して、「利回りくん」ファンドへの売却を含む物件売却後に継続的に得られるAPBM（ファンド管理／賃貸管理

／建物管理等）収入が、自社保有不動産から得られる家賃収入とともに安定収益源となるビジネスモデルを特長

としている。

なお、「利回りくん」運営関連事業については、投資対象不動産は住居・商業用施設だけではなく、再生可能エ

ネルギー関連や地域活性化関連等を含めて多岐にわたる。売上は、アセットマネジメント事業としての手数料収

入（アクイジションフィー／マネジメントフィー／エグジットフィー）が計上される。現時点では連結決算への

インパクトが小さいことなどを勘案して売上データを非開示としており、それぞれ不動産販売・不動産管理収入・

不動産賃貸収入に含まれている。

https://syla-tech.jp/ir
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事業概要

財務の多様化

出所：投資家向けプレゼンテーション資料より掲載

不動産デベロッパー事業は自社ブランド「SYFORME」を中心に展開

3. 不動産デベロッパー関連事業

不動産デベロッパー関連事業は、子会社のシーラが事業を行っている。自社オリジナルブランド「SYFORME

（シーフォルム）」などの投資用マンションを中心とする各種不動産の企画／仕入／開発／施工／販売／賃貸管理

／建物管理のほか、自社保有物件の賃貸等を行っている。「真に価値あるコンパクトマンション」の供給を目指し、

東京 23区や横浜・川崎エリアを中心にエリア特性に応じて比較的コンパクトサイズで高品質なレジデンスや商

業用施設などを供給している。販売は企業やファンド向けの 1棟販売や投資家向けの区分販売が中心で、販売

後の賃貸管理／建物管理に関わる収入が安定収益源となる。

2012 年 1月に自社ブランドマンション第 1号として「SYFORME IRIYA」を販売して以来、2023 年 12 月期

末時点で累計供給棟数は 79棟、累計管理棟数は 57棟、累計管理戸数は 3,328 戸、入居率は 99.4%（いずれも「利

回りくん」ファンドからの受託を含む）となっている。また 2024 年 4月末時点では累計供給棟数 84棟、累計

管理戸数 3,390 戸、入居率は 99.8%となった。賃貸用不動産としての自社保有物件は、2023 年 12 月期末時点

で商業用ビル 13 棟（家賃収入 380 百万円）、レジデンス 267 戸（家賃収入 338 百万円）で、これも安定収益

源となっている。

https://syla-tech.jp/ir
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不動産開発・販売・管理事業

出所：投資家向けプレゼンテーション資料より掲載

不動産デベロッパー関連事業の主要 KPI

期 累計供給棟数 累計管理棟数※ 累計管理戸数 入居率

12/12 期 5 4 223 94.6%

13/12 期 10 9 435 97.5%

14/12 期 17 15 824 98.9%

15/12 期 21 18 1,163 98.8%

16/12 期 25 21 1,535 98.2%

17/12 期 31 27 1,856 99.0%

18/12 期 37 33 2,127 99.9%

19/12 期 45 39 2,478 99.7%

20/12 期 52 45 2,738 99.0%

21/12 期 60 48 2,863 98.7%

22/12 期 71 51 3,074 99.0%

23/12 期 79 57 3,328 99.4%

※ 供給棟における累計管理棟数
出所：同社提供資料よりフィスコ作成

不動産デベロッパー関連事業は、2021 年 9月に特定建設業免許を取得したことで自社開発物件の自社施工やほ

かの事業会社からの工事請負も可能となり、翌年 12 月に自社施工第 1号物件となる「SYFORME HIGASHI-

IKEBUKURO」を竣工した。従来の主力のレジデンス開発に加え、オフィスビル、商業ビル、宿泊施設などの大

規模案件の取得・開発に向けて体制を強化した。そして 2023 年 12 月には、リゾートタイプの自社ホテルブラ

ンド「SYLA HOTEL」シリーズ第 1弾となる「SYLA HOTEL ZUSHI-HAYAMA」（宿泊定員 6〜 12名、施設

運営は (株 )羅針盤）を開業した。さらに 2024 年 3月には東京都江東区に同社初のオフィスビルとなる「SYLA 

TOYOCHO」を竣工した。

https://syla-tech.jp/ir
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2023 年 11 月には ETPより建築塗装 FC事業「スターペイント」を譲り受け、東証に上場している大手塗料メー

カーと業務提携した。これにより FC加盟店とともに地域に根付いたサービスを提供するほか、シーラにおける

建築コストの低減、管理物件の大規模改修コストの低減、新規事業としての戸建住宅リフォーム分野への展開な

どを進めていく。2024 年 5月には事業譲受後の初の FC店舗となる「スターペイント和歌山ショールーム」を

開業した。

2023 年 12 月には、米 BlackRock のリアルエステート部門が運用する私募ファンドと協業合意した。シーラが

開発する「SYFORME」シリーズを中心に日本における不動産プロジェクトへの投資機会を提供するなど、相互

連携を強化する。これに伴い 4物件を米BlackRock に売却（2023 年 12月期に 3棟、2024 年 1月に 1棟）した。

今後も大口顧客としての取引が期待される。

2024 年 1月にはクミカ（旧 リベレステ）と資本業務提携した。クミカは南関東エリアにおいてファミリータイ

プマンションを中心に不動産企画・開発・販売を行っており、シーラと合計すると首都圏でトップクラスのマン

ション供給デベロッパーとなる。資本業務提携によって、不動産開発エリアの補完、投資用マンションとファミ

リーマンションの開発・販売を強化するとともに、大型物件の共同開発・共同プロジェクトも推進する方針だ。

これらの業容拡大に向けた施策により、シーラにおけるストックアセットの多様化と収益拡大に加え、「利回り

くん」の供給商品のバリエーションと量を増やしていく。

日本最大の会員数を有する 
不動産クラウドファンディングプラットフォーム「利回りくん」

4. 「利回りくん」関連事業

「利回りくん」関連事業は、子会社のシーラがアセットマネジメント事業として「利回りくん」を運営している。

2023 年 12 月期末時点で「利回りくん」の累計会員数は 279,029 人、累計プロジェクト数は 64件、累計組成

額（GMV＝ Gross Merchandise Value）は 5,337 百万円である。アセットマネジメント事業としての手数料

収入（アクイジションフィー／マネジメントフィー／エグジットフィー）は「GMV×テイクレート平均 5～

6%」（＝売上総利益）で、ここから営業費用を差し引いた金額が継続事業からの営業利益となる。したがってファ

ンドのGMVまたはAUM（運用資産残高）の拡大に伴い営業費用を吸収して継続事業からの営業利益が拡大す

る仕組みであり、継続事業からの営業利益率も上昇するというビジネスモデルである。

「利回りくん」の主要 KPI

（単位：百万円）

累計会員数 累計プロジェクト数 累計組成額

21/12 期 80,495 5 549

22/12 期 237,004 25 1,887

23/12 期 279,029 64 5,337

注：2021 年 6月サービス開始
出所：業績報告、ホームページよりフィスコ作成

https://syla-tech.jp/ir
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クラウドファンディングのビジネスモデル

出所：投資家向けプレゼンテーション資料より掲載

クラウドファンディングとは、新たなプロジェクトを立ち上げるために必要な資金をインターネットを通じて不

特定多数の人から調達する仕組みのことである。一般的に資金を集めたい個人または企業を起案者、プロジェク

トに資金提供する人を賛同者や支援者と呼ぶ。起案者にとっては銀行借入以外に資金調達の道が開けるメリット

がある。一方、支援者にとってはプロジェクトを応援するだけでなく、一定のリターン（事業収益／運用益／利

息／返礼品など）が期待できるため、新たな資金調達・資産運用方法として急速に普及している。

不動産投資型クラウドファンディングとは、複数の投資家から資金を集め、その資金で不動産を取得して運営し、

売却益や家賃収入などの利益を投資家に分配するものである。運用資産の評価額が下落した場合は、劣後出資者

として投資に参加している運営会社の出資金から下落額が補填される。出資金全額をもっても補填できない場合

には、優先出資者（投資家）の元本が減少する仕組みとなっている。このため、投資家の出資金がゼロになるリ

スクのある融資型クラウドファンディングや株式投資型クラウドファンディングなどに比べて、優先出資者の元

本の安全性が高いという特長がある。

https://syla-tech.jp/ir
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事業概要

「利回りくん」は、不動産を対象にシーラが劣後出資者となってファンドを組成し、対象物件／募集金額／予定

利回り※／分配時期／運用期間などを提示して投資家からの出資を募集する。募集金額／予定利回り／分配時期

／運用期間は投資対象物件によって異なり、組合の種類によるがファンドの資産はシーラの財務状況からはオフ

バランスとなる。2021 年 6 月にサービスを開始し、1口 1万円から投資できる手軽さに加え、2021 年 12 月

に楽天ポイントとの連携を開始したことも後押しとなって登録会員数が急増し、サービス開始から 2年で累計会

員数が国内最大となるなど世界でも有数の不動産クラウドファンディングプラットフォームへ成長した。2024

年 2月には「利回りくん」の専用アプリをリリースし、手続きをスマートフォン上で行うことができるように

なるなど、利便性を一段と向上させた。なお同社の広告宣伝費等の会員獲得コストは、楽天ポイントとの連携効

果により一般的なクラウドファンディングに比べて低くなっていることも特長である。

※	家賃収入や売却益などから得られる期待リターンのこと。

また「利回りくん」は、サービスコンセプトに「社会貢献、地域創生、誰かの夢や挑戦を応援」を掲げ、不動産

投資を身近な資産形成手段として選択される社会の実現を目指している。対象不動産は、シーラが不動産デベ

ロッパー事業で開発・販売する物件に限らず、住居・商業施設・ホテル等のほか、全国の再生可能エネルギー関

連や地域活性化関連の応援ファンドなどを含めて多岐にわたる。これまでの実績は、平均組成額（募集金額）が

1億円未満、平均運用期間が 1年程度、平均年間利回りは 4%程度となっているが、募集金額 1億円以上の大型

ファンドの組成は増加傾向となっている。

具体的な組成ファンドの例として、堀江貴文氏がファウンダーを務める宇宙事業開発のインターステラテクノロ

ジズ (株 ) が開発・製造する超小型人工衛星打ち上げロケット「ZERO」関連の応援型ファンドとして、2021

年から 2022 年にかけて「ZERO」の開発・製造施設を対象不動産とする「大樹町ロケットファンド」（第 1号

〜第 3号）を組成した。2021 年、2022 年には前澤友作氏による犬猫共存型マンション「イヌネコヒルズ」

（vol.1 ～ 3）ファンドを組成した。犬猫殺処分ゼロ社会を目指す活動を支援する応援型ファンドである。また、

グループ企業であるシーラソーラーとシーラバイオテックが共同事業として運営開始した太陽光データセンター

「ABURAJIMA」ファンドを組成した。100%再生エネルギーによるサステナブルな太陽光データセンターを支

援する応援型ファンドである。2023 年 10 月には「利回りくん」史上最高額となる募集額 529 百万円の大型ファ

ンド「麻布台パークハウス」を組成した。富裕層向け高級大型分譲マンション「麻布台パークハウス」の最上階

ペントハウスで、都心中心部では珍しい 5.0%の高利回り物件（後に 7.0%に変更）として組成した。2024 年

3月には、日本の貴重な文化遺産である高野山遍照尊院の文化財保護を支援するため寄付型クラウドファンディ

ングを立ち上げた。

このほか、国内最大級の会員登録者数を有する「ietty」事業を運営している。2023 年 10 月に ietty より事業

を譲り受けた。スマートフォンで物件案内から内見のほか、賃貸契約までワンストップで行えるため賃貸仲介の

プロセスを効率化できるという特長がある。さらにインターネット上に公開されていない物件もあるため 20代

～ 30 代の若者を中心に需要が拡大基調であり、会員登録者数は 2024 年 3月に 30 万人、同年 5月に 40 万人

を超えた。今後は自社ブランド「SYFORME」シリーズの入居率向上や「利回りくん」との相互送客などにより、

グループシナジーを高める方針だ。
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事業概要

なお子会社のシーラブレインは、グループの業務効率化を推進するためのAI や RPA・業務システムの開発、法

人向け業務自動化・AI システム導入コンサルティング、不動産投資・資産運用コンサルティングなどを展開し

ている。主要サービスとして、不動産データから適正価格・理論利回り等の指標をAI で自動算出してお買い得

物件を抽出・通知する「利回りくん AI」、ChatGPT をはじめとする大規模言語モデル（LLM）にカスタマイズ

を加えて使いやすくしたシステム「GOD GPT」などがある。

太陽光発電など再生可能エネルギー関連事業も拡大

5. その他事業

その他事業では、再生可能エネルギー関連事業を行っている。子会社のシーラソーラーが、非 FIT 太陽光発電

設備※の設計／施工／調達／販売／運営／保守メンテナンス、売電、再生可能エネルギー関連商品の販売のほか、

旧 シーラバイオテックが太陽光発電パネルを搭載したコンテナ型データセンターの販売や維持管理、バイオマ

ス発電などを展開している。

※	固定価格買取制度の適用を受けていない発電設備のこと。

同事業の強みは、太陽光発電システムの施工・販売から保守・メンテナンス、さらに売電まで関連業務を一括

受託するトータルソリューションや、グループ内の「利回りくん」を活用して投資家の出資を獲得できること

である。「利回りくん」では、シーラソーラーとシーラバイオテックの共同事業として太陽光データセンター

「ABURAJIMA」の運営を2022年7月に開始した。同8月にはシーラが「利回りくん」を活用して「ABURAJIMA」

ファンドを組成した。

2023 年 12 月にはシーラソーラーが、徳島県三好市で実施されている次世代ソーラーシェアリングプロジェク

ト「UMABA PROJECT」に、太陽光発電設備の設計・施工事業者として参画した。中山間地域での再生可能エ

ネルギーの普及促進とともに、休耕地・荒廃農地の有効活用による農業衰退の活性化や農業従事者の確保を目指

し、その成果として脱炭素社会に向けた持続可能で横展開可能な自立型営農ソーラーの構築が期待されている。

2024年3月にはシーラソーラーがリブザクリエイティブ(株)と包括業務提携契約を締結した。シーラソーラー

の太陽光発電所開発の知見とリブザクリエイティブのドローン技術を活用した測量業務により、土地の現地調査

の精度向上や効率化など開発プロセスの効率向上を推進する。

6. リスク要因と対策・課題

不動産関連事業における一般的なリスク要因としては、不動産市況（地価 ･賃料、オフィス空室率・賃貸住宅稼

働率など）や金利変動の影響、建築コスト上昇、開発物件・土地の在庫リスク、法的規制などが挙げられる。し

かし同社においては「利回りくん」運営を活用することで、対象不動産オフバランス化による財務構造の改善や

不動産価格変動リスク分離を図り、さらに物件売却後のAPBM収入と自社保有不動産から得られる家賃収入が

安定収益源となるビジネスモデルである。一般的な不動産デベロッパーに比べて業績変動リスクを抑えられ、利

用しやすい工夫がなされている。

https://syla-tech.jp/ir


本資料のご利用については、必ず巻末の重要事項（ディスクレーマー）をお読みください。

Important disclosures and disclaimers appear at the back of this document.

COMPANY RESEARCH AND ANALYSIS REPORT

FISCO Ltd.

https://www.fisco.co.jp

2024 年 8月19日（月）シーラテクノロジーズ
SYT    NASDAQ https://syla-tech.jp/ir

13 19

	█業績動向

2023 年 12 月期は大幅増収増益で着地

1. 2023 年 12 月期業績の概要

2023年12月期の業績は売上高が前期比3.1%増の22,743百万円、継続事業からの営業利益が85.1%増の1,441

百万円、同社株主に帰属する当期純利益が 72.5%増の 681 百万円となった。EBITDA（継続事業からの営業利

益＋減価償却費 +のれん償却費）は 60.4%増の 1,742 百万円となった。売上高が過去最高となり、継続事業か

らの営業利益は期初計画を上回る大幅増益となった。

2023 年 12 月期連結業績の概要

（単位：百万円）

22/12 期 23/12 期 前期比

実績 売上比 実績 売上比 増減額 増減率

売上高 22,055 100.0% 22,743 100.0% 687 3.1%

売上原価 18,451 83.7% 17,205 75.7% -1,246 -6.8%

売上総利益 3,603 16.3% 5,537 24.3% 1,933 53.7%

営業費用（販管費） 2,825 12.8% 4,096 18.0% 1,271 45.0%

継続事業からの営業利益 778 3.5% 1,441 6.3% 662 85.1%

その他収益 201 0.9% 146 0.6% -55 -27.3%

その他費用 323 1.5% 570 2.5% 246 76.2%

法人税等 345 1.6% 265 1.2% -79 -22.9%

継続事業からの当期純利益 310 1.4% 749 3.3% 438 141.1%

非継続事業からの損益 78 0.4% -6 -0.0% -85 -

当期純利益 389 1.8% 742 3.3% 353 90.7%

同社株主に帰属する当期純利益 394 1.8% 681 3.0% 286 72.5%

EBITDA 1,086 4.9% 1,742 7.7% 656 60.4%

同社株主に帰属する 
1 株当たり当期純利益

基本 1,650.09 - 2,671.99 - 1,021.90 61.9%

希薄化後 1,393.86 - 2,241.19 - 847.33 60.8%

ROE 6.7% - 8.0% - 1.3pt -

期末発行済株式数（株） 239,489 - 260,891 - 21,402 -

注：EBITDA＝継続事業からの営業利益 +減価償却費 +のれん償却費
出所：業績報告よりフィスコ作成
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業績動向

売上高の内訳は、不動産販売が 16,031 百万円、土地売却が 3,536 百万円、不動産賃貸収入が 1,136 百万円、

不動産管理収入が 766 百万円、太陽光施設販売が 633 百万円、太陽光施設運営・維持管理が 33百万円、売電

収入が 214 百万円、コンテナ販売が 373 百万円、コンテナ維持管理が 18 百万円である。不動産販売は、販

売戸数が減少（前期は 588 戸、当期は 446 戸）したため売上高が前期比 10.8% 減少したが、竣工は合計 8棟

（「SYFORME」シリーズ 7棟、「SYLA TERRACE」1棟）、売却は合計 6棟（うち「SYFORME」シリーズ 3棟

を米 BlackRock に売却）となり、おおむね順調となった。土地売却の売上高は前期比 2.1 倍と急増した。これ

は大型開発用地の売却という一過性要因によるものである。不動産賃貸収入と不動産管理収入はストック型収益

として着実に伸長した。再生可能エネルギー関連は太陽光施設販売と売電収入が順調に拡大した。またコンテナ

型データセンター関連の売上が新たに加わった。

利益面では、営業費用（販管費）が管理体制強化に向けた人員増に伴う人件費の増加、NASDAQ上場に伴う株

式報酬費用や弁護士費用などの IPO関連費用の増加、M&A関連費用の増加などにより前期比 45.0%増加（販

管費比率は同 5.2 ポイント上昇）したが、大型開発用地売却など利益率の高い物件の売却などにより売上総利

益は同 53.7%増加（売上総利益率は同 8.0 ポイント上昇）となり、販管費増を吸収し増益となった。この結果、

継続事業からの営業利益率は 2.8 ポイント上昇して 6.3%となった。

2. 財務の状況

財務面で見ると、2023 年 12 月期末の資産合計は 2022 年 12 月期末比 10,291 百万円増加して 40,084 百万円

となった。主に現金及び現金同等物が1,474百万円増加、たな卸資産が6,332百万円増加した。負債合計は5,677

百万円増加して 28,903 百万円となった。有利子負債残高（長短借入金 +社債 +有利子負債）は 5,920 百万円

増加して 25,853 百万円となった。純資産合計は 4,613 百万円増加して 11,180 百万円となった。新規上場した

2023 年 3月に資金調達により資本剰余金が 2,000 百万円増加したほか、利益剰余金が 646 百万円増加、非支

配株主持分が 2,042 百万円増加した。この結果、自己資本比率は 1.3 ポイント上昇して 21.2%となった。業容

拡大に伴って有利子負債残高が増加したが、DEレシオ（負債資本倍率）は 3.0 倍、有利子負債依存率は 64.5%

と、いずれも不動産業としては特に懸念材料となる水準ではなく、財務リスクを意識した経営が行われていると

弊社では考えている。なお同社は中期的な目標として、自己資本比率 30%を目指す考えである。

https://syla-tech.jp/ir
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業績動向

貸借対照表（簡易版）

（単位：百万円）

22/12 期末 23/12 期末 増減

資産合計 29,792 40,084 10,291

流動資産 14,299 22,583 8,283

（現金及び現金同等物） 2,542 4,017 1,474

（たな卸資産） 10,517 16,849 6,332

固定資産 15,493 17,500 2,007

（有形固定資産） 10,592 12,366 1,774

負債合計 23,226 28,903 5,677

流動負債 5,132 11,997 6,864

（短期借入金） 697 1,692 995

（1年以内返済長期借入金） 1,030 7,243 6,212

（1年以内償還社債） 126 107 -18

固定負債 18,093 16,906 -1,187

（長期借入金） 15,257 14,308 -948

（長期社債） 205 97 -108

純資産合計 6,566 11,180 4,613

（資本剰余金） 2,987 4,988 2,000

（利益剰余金） 2,767 3,413 646

（非支配株主持分） 650 2,692 2,042

自己資本比率 19.9% 21.2% 1.3pt

有利子負債残高 17,317 23,448 6,131

出所：業績報告よりフィスコ作成

	█今後の見通し

2024 年 12 月期は減益予想も、売上面は大幅増収で高成長継続

2024 年 12 月期の業績予想は、売上高が前期比 20.9%増～ 31.9%増の 27,500 百万円～ 30,000 百万円、継続

事業からの営業利益が同 48.0% 減～ 23.7% 減の 750 百万円～ 1,100 百万円のレンジ予想としている。販管費

の増加により減益となるが、大幅増収で売上高成長を継続する計画としている。売上面は不動産デベロッパー関

連事業で「SYFORME」シリーズなど 14 棟の竣工を見込み、米 BlackRock との協業効果や「利回りくん」関

連の借入型ファンド組成による手数料売上増加なども寄与する見込みだ。コスト面では、M&A関連費用やDX

テクノロジー分野への投資などによる販管費の増加を見込んでいる。「利回りくん」については、「ietty」事業

との相互送客も活用して広告宣伝費の削減を図るとともに、投資会員数の増加（新規投資と再投資）に向けた施

策を強化して事業拡大を加速する方針である。

https://syla-tech.jp/ir
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	█成長戦略

市場環境は良好。20% 以上のオーガニック成長を目指す

1. 市場動向

日本の不動産市場を取り巻く環境として、首都圏を中心とする地価上昇や賃料上昇、歴史的な円安に伴う物価上

昇、20年ぶりとなる賃上げを伴ったインフレサイクルへの突入など、マクロ要因によって不動産市場における

長期的なインフレ傾向が助長されることが予想されている。さらに、政府主導による「貯蓄から投資」の流れに

伴う不動産市場への投資資金の流入、日本の不動産市場の割安感に着目した海外大口投資家の増加など、同社を

取り巻く事業環境は良好と考えられる。

こうした不動産市場の事業環境とともに、同社がターゲットとする不動産投資市場におけるDXも加速すると予

想されている。2022 年 5月には法改正によって不動産のオンライン契約が解禁された。日本においてはREIT

を含む不動産への投資経験のある人は海外に比べて多くないものの、今後はクラウドファンディングの認知度向

上なども背景として、日本においてもクラウドファンディングを活用した不動産投資マネーの流入が期待される。

なお同社資料によると、日本の不動産クラウドファンディング市場規模は 2022 年の 508 億円から 2026 年に

は 1,500 億円に拡大することが予想されている。
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不不動動産産ククララウウドドフファァンンデディィンンググ市市場場のの成成長長性性

出所：投資家向けプレゼンテーション資料よりフィスコ作成

https://syla-tech.jp/ir


本資料のご利用については、必ず巻末の重要事項（ディスクレーマー）をお読みください。

Important disclosures and disclaimers appear at the back of this document.

COMPANY RESEARCH AND ANALYSIS REPORT

FISCO Ltd.

https://www.fisco.co.jp

2024 年 8月19日（月）シーラテクノロジーズ
SYT    NASDAQ https://syla-tech.jp/ir

17 19

成長戦略

2. 成長戦略「Grows 2026」

同社は 2024 年 1 月にM&Aを中核とした成長戦略「Grows 2026」（2024 年 12 月期～ 2026 年 12 月期）を

公表した。経営目標値として、2024 年 12 月期の売上高は 275 億円～ 300 億円、2025 年 12 月期の売上高は

340 億円、2026 年 12 月期の売上高は 410 億円（いずれもM&Aを含まない）を掲げている。基本戦略として

は、売上拡大に向けた 20%以上のオーガニック成長、自社サービス・自社製品の拡充、戦略的M&A（インオー

ガニック成長）を推進するとともに、不動産建築の内製化や「利回りくん」関連事業の成長により、利益率の向

上も推進する方針だ。

成長戦略と中期経営目標

出所：決算説明資料より掲載

事業別戦略では、不動産デベロッパー関連事業では米 BlackRock の私募ファンドとの協業、クミカとの不動産

開発事業の拡大とエリア補完、新たな商品開発の推進のほか、自社ブランド「SYFORME」シリーズを含む不

動産開発事業の成長・拡大を目指す。「利回りくん」関連事業では、2024 年 2月にリリースした「利回りくん」

専用アプリや楽天ポイントと連携した「利回りくんコイン」による利便性向上、「ietty」事業との相互送客など

のシナジーによる会員数の増加基調を見込み、さらにデジタルマーケティングの活用によって広告宣伝費の抑

制を図るほか、新規会員及び既存会員へのナーチャリングによって新規投資と再投資を促進する。また 2023 年

11 月から銀行借入を併用したプロジェクト組成が可能になったことに伴い、大型ファンドの組成を推進し、1

件当たりの規模拡大を推進する方針だ。2026 年の目標は累計会員数 50万人、ファンド累計組成額（AUMベー

ス）606 億円としている。再生可能エネルギー関連事業では、主力の非 FIT 太陽光電源開発の本格化により事

業拡大を推進する。

M&A戦略は、自社製品・サービスを拡充する手段の 1つとして対象事業の成長性に焦点を当て、積極的に

M&Aを実行する方針だ。M&Aの実施判断基準としては、PBRが 1倍未満であるが同社のテクノロジーとのシ

ナジーが期待され、獲得と同時に利益貢献が見込まれる企業や、保有不動産の公正価値に対して純資産が過小評

価されている企業などを条件に挙げている。なお直近のM&Aとしては、「ietty」事業譲受、建築塗装 FC事業「ス

ターペイント」譲受、クミカとの資本業務提携がある。

https://syla-tech.jp/ir
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3. 弊社の視点

同社は不動産デベロッパー事業をベースに、「利回りくん」運営を展開するプロップテック企業である。米

NASDAQに直接株式上場したため日本の投資家には馴染みが薄いが、「利回りくん」運営を活用することで

対象不動産オフバランス化や業績変動リスク軽減を図ることが可能になり、物件売却後に継続的に得られる

APBM収入や自社保有不動産から得られる家賃収入とともに安定収益源となるビジネスモデルを特長としてい

る。このビジネスモデルを弊社では評価している。さらに成長戦略として、M&Aの活用やグループシナジーの

創出により、規模の拡大とともに利益率の向上も図る方針としており、その成長戦略の進捗状況に注目したいと

弊社では考えている。

	█株主還元

株主還元は配当性向 30% 目安

株主還元については基本方針を開示していないが、配当性向 30%を目安として、株式上場前の 2013 年 12 月

期より配当を実施し、中間配当は 2023 年 12 月期より実施している。2023 年 12 月期の配当は前期比 180.0

円増配の 250.0 円（中間配当 70.0 円、期末配当 180.0 円）とした。
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出所：業績報告、ホームページよりフィスコ作成
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	█サステナビリティ

事業を通じて持続可能な社会の実現に貢献

同社はサステナビリティ経営に関して基本方針やマテリアリティを開示していないが、「利回りくん」による不

動産投資プロップテック化や応援ファンド組成、不動産デベロッパー事業及び再生可能エネルギー関連事業にお

ける脱炭素社会推進など、事業を通じて社会課題の解決や持続可能な社会の実現への貢献に積極的に取り組む方

針としている。

不動産デベロッパー事業では 2022 年 3月に環境に優しい ZEH-M Oliented 認証を取得し、2023 年 12 月に同

社初の ZEHマンション「SYFORME TABATA」を竣工した。また 2023 年 12 月に竣工した ZEHマンション

「SYFORME MOTOMACHI-CHUKAGAI」は、(一社 )全国住宅産業協会が毎年行っている優良事業表彰にお

いて、第 14回表彰の中高層分譲住宅部門（ワンルーム事業）で優良事業賞を受賞した。「利回りくん」関連で

は、全国の再生可能エネルギー関連や地域活性化関連の応援ファンドを数多く組成している。さらに再生可能エ

ネルギー関連事業では、太陽光発電施設の開発・運営を拡大するとともに、バイオマス発電の導入により 100%

再生エネルギーによるサステナブルなコンテナ型データセンターを目指している。

https://syla-tech.jp/ir
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