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金山办公：融合 ChatGPT 后价值的空前重估 

➢ 金山的定位将发生质变。软件产品与业务融合，WPS 等产品不仅仅是软件

产品，而成为了价值工具、生产力工具。ChatGPT 在内容生产领域具备天然的结

合点，无论是在 Word、Excel、PPT，还是在会议系统或者团队协作上，ChatGPT

可以显著提升用户的工作效率，数量级的提升生产力水平。融合 ChatGPT 后的

WPS 等系列产品，价值定位将发生质变，从软件产品向价值工具、生产力工具转

变，开启一个新时代。 

➢ 金山的价值将显著重估，具体表现在业绩与估值两个层面。1）业务层面：

基于“收入 = 用户数 x 付费率 x ARPU 值 ”框架，我们来分析金山的价值重

估，融合 ChatGPT 后的 WPS 等系列产品，价值定位将发生质变，从软件产品向

价值工具、生产力工具转变，开启一个新时代，有望激活广阔市场：用户数：便

捷化的使用有望显著降低用户使用产品的门槛，比如 excel，不需要再写公式，

这有望显著扩大用户总群体；付费率：ChatGPT 有望显著提升工作效率，带来倍

数级的生产力提升，各用户带来效率上质的飞跃，从而驱动更多用户参与付费；

ARPU 值：作为额外的价值点显著提升 ARPU 值。2）估值层面：ChatGPT 有望

突破公司业务天花板，加速公司在各类市场的拓展速度，从而带来业绩加速释放，

甚至于商业模式的进一步升级，从而驱动公司估值体系空前重塑。 

 

OA、ChatGPT 有望带来范式革命，驱动体系化的产品重构与模式变革 

➢ ChatGPT 有望带来 OA 软件的范式革命，驱动体系化的产品重构与模式变

革。传统 OA 录入、跟踪和输出的交互模式下，员工流程费心费时费力，企业在

精细管理、广域协同、高效运转、简化运行之间的往往有不可调和的矛盾。因此，

从 OA 行业发展历程来看，技术进步无一例外的对 OA 行业带来了显著的变化与

机遇。在 ChatGPT 模式下，OA 这种如此高频使用的产品，如此复杂使用机理

下，有望成为最优先、最深度被重构的产品之一。随着 ChatGPT 不断普及渗透，

OA 行业有望迎来一轮重大升级与重构，进入智能新纪元。龙头公司泛微、致远

已在相关领域前瞻深度布局，有望充分受益。 

➢ 投资建议：我们认为，无论是在协作办公领域，还是在内容生产领域，

ChatGPT 在办公软件具备天然的结合点，ChatGPT 有望显著提升用户的工作效

率，数量级的提升生产力水平，驱动相关公司价值定位将发生质变。重点推荐金

山办公、致远互联，建议关注泛微网络。 

➢ 风险提示：ChatGPT 技术成熟节奏低于预期，产品融合节奏低预期，行业竞

争加剧。   
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1 金山办公：融合 ChatGPT 后价值的空前重估 

ChatGPT 带来办公软件革命性的升级，微软引领智能化办公新纪元。据环球

科技网消息，微软 3 月将在自家办公产品上全面融合 ChatGPT 技术：1）Office

套件；The Verge 报告称，微软正计划在今年 3 月发布 AI 新计划，将 ChatGPT

技术整合到Word、PPT和 Outlook等Office应用程序中。微软可能会展示Office

将如何使用其模型，结合新必应中类似 ChatGPT 的聊天机器人，在 Word 中实现

写作任务的自动化，等等；2）Teams产品：由ChatGPT提供支持的高级版Teams，

据微软介绍，高级版 Teams 每月的费用为 10 美元，前期用户可以 7 美元的价格

试用。Teams 现在有 2.8 亿每月活跃用户，高于 2022 年 1 月报告的 2.7 亿每月

活跃用户。融合 ChatGPT 的 Teams 产品，将引入智能回顾功能，可自动生成会

议记录。即使用户错过了会议，高级版 Teams 也能帮助用户了解到对其来说最重

要的通知。此外，高级版 Teams 还提供字幕实时翻译功能，覆盖 40 种语言。值

得一提的是，高级版 Teams 还通过技术升级来保护用户隐私，防止会议内容泄露。 

图1：ChatGPT 与 Teams 融合  图2：ChatGPT 与 Word 内容生产融合 

 

 

 

资料来源：澎湃新闻，民生证券研究院  资料来源：快科技，民生证券研究院 

图3：ChatGPT 与 Excel 数据处理与分析融合  图4：ChatGPT 与 PPT 写作融合 

 

 

 

资料来源：快科技，民生证券研究院  资料来源：网易，民生证券研究院 
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以微软为鉴，我们认为对于金山而言，ChatGPT 对金山的意义重大： 

金山的定位将发生质变。软件产品与业务融合，WPS 等产品不仅仅是软件产品，

而成为了价值工具、生产力工具。ChatGPT 在内容生产领域具备天然的结合点，

无论是在 Word、Excel、PPT，还是在会议系统或者团队协作上，ChatGPT 可以

显著提升用户的工作效率，数量级的提升生产力水平。融合 ChatGPT 后的 WPS

等系列产品，价值定位将发生质变，从软件产品向价值工具、生产力工具转变，开

启一个新时代。 

金山的价值将显著重估，具体表现在业绩与估值两个层面。1）业务层面：基于“收

入 = 用户数 x 付费率 x ARPU 值 ”框架，我们来分析金山的价值重估，融合

ChatGPT 后的 WPS 等系列产品，价值定位将发生质变，从软件产品向价值工具、

生产力工具转变，开启一个新时代，有望激活广阔市场：用户数：便捷化的使用有

望显著降低用户使用产品的门槛，比如 excel，不需要再写公式，这有望显著扩大

用户总群体；付费率：ChatGPT 有望显著提升工作效率，带来倍数级的生产力提

升，各用户带来效率上质的飞跃，从而驱动更多用户参与付费；ARPU 值：作为额

外的价值点显著提升 ARPU 值。2）估值层面：ChatGPT 有望突破公司业务天花

板，加速公司在各类市场的拓展速度，从而带来业绩加速释放，甚至于商业模式的

进一步升级，从而驱动公司估值体系空前重塑。 

图5：ChatGPT 将显著改变金山的价值定位  图6：金山办公 PC 端与移动端 

 

 

 
资料来源：金山办公年报，民生证券研究院  资料来源：金山办公年报，民生证券研究院 

图7：金山办公付费用户数与付费率  图8：金山办公 ARPU 值 

 

 

 
资料来源：金山办公年报，民生证券研究院  资料来源：金山办公年报，民生证券研究院 
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2 OA： ChatGPT 有望带来范式革命，驱动体系化

的产品重构与模式变革 

ChatGPT 有望带来 OA 软件的范式革命，驱动体系化的产品重构与模式变

革。OA 是企业的信息、流程和管理交互中心，区别于复杂的精度类管理软件，OA

软件最核心的功能是“信息的投放”，在复杂的组织中需要精准的实现信息投递，

背后的支撑是流程。流程连接人与人、人与物、人与组织。复杂企业有复杂的机构、

众多的人员、繁琐的事情，在高频使用的 OA 软件上，信息的生成、流程的构建、

业务的管理是一个复杂繁琐的事情，因此，在传统的录入、跟踪和输出的交互模式

下，流程费心费时费力，企业在精细管理、广域协同、高效运转、简化运行之间的

往往有不可调和的矛盾。因此，从 OA 行业发展历程来看，技术进步无一例外的对

OA 行业带来了显著的变化与机遇。我们认为，在 ChatGPT 模式下，OA 这种如

此高频使用的产品，如此复杂使用机理下，有望成为最早、最深度被重构的产品之

一。ChatGPT 有望带来 OA 软件的范式革命，驱动体系化产品端的范式重构与模

式变革。 

图9：ChatGPT 有望带来 OA 软件的范式革命，驱动体系化的产品重构与模式变革 

 

资料来源：民生证券研究院整理绘制 

ChatGPT+RPA+AI 语音有望带来产品端的范式重构。ChatGPT 能够理解用户的

指令和需求，却无法深入到企业的应用系统当中进行实际的操作，而 RPA 只能实

现基于规则的流程自动化，应用场景相对受限。当 RPA 和 ChatGPT 结合起来之

后，系统就同时具备了理解需求和执行任务的能力。ChatGPT对话聊天指令与 RPA

机器人自动化执行业务流程相结合，聊天机器人将用户对话直接转化为指令以驱

动 RPA 机器人。RPA 机器人执行指令后，再进一步驱动 PC 或者移动系统上的 OA
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应用，产生与企业运营相关的数据类内容。ChatGPT 与 RPA、AI 语音结合之后，

人从繁琐的流程和信息中解脱出来。传统流程式的交互模式将会改变，产品体系得

以升级，驱动 OA 体系化的范式变革与重构。 

图10：ChatGPT+RPA 解决方案 

 

资料来源：人人都是产品经理网站，民生证券研究院 

ChatGPT 可对 OA 进行多方案、全场景的产品重构和模式重建。如出差申请、面

试预约等。当集成后，出差申请单填报流程将通过人机对话互动与自动化填报，实

现从出差信息获取、确认和提交，到出差审批结果推送的全流程。 

随着 ChatGPT 不断普及渗透，OA 行业有望迎来一轮重大升级与重构，进入智能

新纪元。龙头公司泛微、致远已在相关领域前瞻深度布局，有望充分受益： 

1） 泛微网络：2017 年 4月，泛微正式对外发布了一款号称“未来 OA”的泛微小 e

智能语音办公，结合了人工智能算法以及大数据，进行 OA流程的智能生产与

跟踪。2022年泛微发布信息采集专项产品千里聆，深度耕耘 RPA赛道。RPA

和 NLP 自然语言处理等前沿技术，为客户提供可自定义配置化的信息采集工

具，解决用户信息数据收集、信息数据归集、信息数据展示、订阅信息提醒等

信息自动化采集方面的应用需求。 

2） 致远互联：2019 年 8 月，百度 AI 与致远互联合作推出的智能工作助手“小

致”机器人，就具有人机互动的能力，它融合了自然语言处理（NLP）、语音识

别与合成等人工智能技术，能快速将人、应用和数据进行匹配，可实现智能问

0

2000

致远 公司2 公司3 公司4 公司5

致远互联与二、三线公司的营业收入对比（百万元） 2012 2013
2014 2015
2016 2017
2018 2019
2020 2021

图11：出差申请场景解决方案   图12：面试场景解决方案 

 

 

 

资料来源：人人都是产品经理网站，民生证券研究院  资料来源：人人都是产品经理网站，民生证券研究院 
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答、智能流程发起、智能提醒、智能播报等功能和服务。”小致”支持从 Excel、

ERP 系统导入和抽取数据，进行财务/业务分析及可视化报表呈现。可有效提

升员工协同工作效率及智能化工作管理程度，改善企业整体工作管理效率。再

比如致远智能工作助手“小致”机器人，融合了自然语言处理（NLP）、语音识

别与合成、图像识别、语义分析等人工智能技术，快速将人、应用和数据进行

匹配，可实现智能问答、智能流程发起、智能提醒、智能播报等功能和服务。 

图15：致远互联小致智能助手功能逻辑 

 
资料来源：百度 AI 开放平台，民生证券研究院 

 

  

图13：泛微网络千里聆信息采集软件（RPA）界面  图14：采用泛微智能语音助手小 e 进行流程管理 

 

 

 

资料来源：泛微公司年报，民生证券研究院  资料来源：泛微百度号，民生证券研究院 
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3 投资建议 

我们认为，无论是在协作办公领域，还是在内容生产领域，ChatGPT 在办公软件

具备天然的结合点，ChatGPT 有望显著提升用户的工作效率，数量级的提升生产

力水平，驱动相关公司价值定位将发生质变。重点推荐金山办公、致远互联，建议

关注泛微网络。 
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4 风险提示 

1、 ChatGPT 技术成熟节奏低于预期。ChatGPT 技术还处于规模化推广的前

期，目前技术仍在进步、完善和升级过程中。如果技术进步节奏低于预期，

将会对后续市场拓展节奏形成一定的干扰； 

2、 产品融合节奏低预期。如相关公司在开展技术与产品的融合过程中，出现

一些低于预期的节奏，将会对相关公司商业化推广形成一定的干扰； 

3、 行业竞争加剧。新的技术出现，往往也伴随新的机遇出现，如果相关公司

不能顺应时代顺势而为，可能会存在被竞争对手超越的风险。 
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