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Introduccién

El contexto econémico espaiiol:
recuperacion, inflacién y normalizacién
Entre 2021y 2026, el mercado espafiol de Consumer
Health operd en un entorno de alta volatilidad,
marcado por la salida de la pandemia, la presion
inflacionaria y una posterior fase de normalizacién. En
ese periodo, las ventas mensuales del mercado oscilaron
entre €443 millones y €628 millones. Sin embargo, la
lectura mas util para negocio no esta en el agregado,
sino en cémo reaccioné cada categoria al precio, al
entorno econdmico, a la disponibilidad de stocky a la
propia inercia de la demanda.

La implicacién para direccion es clara: no existe una
unica elasticidad valida para todo el mercado. OTC
Patologia actla como categoria defensiva; Autocuidado
OTC combina potencial de crecimiento con una elevada
exposicion al ciclo; Dermocosmético destaca por su
resiliencia; y Cuidado Oral es, con diferencia, la categoria
mas exigente en términos de pricing.

Sobre esa base, este documento responde a cuatro
preguntas de negocio: donde existe mas margen

real de precio, qué categorias son mas vulnerables al
contexto macroecondémico, durante cuanto tiempo
persisten los efectos de una decisién comercial y en qué
categorias una mayor disponibilidad de stock puede
convertirse en mas ventas.

Evolucién del sell-out nacional en gran consumo (salud) (euros publicados; primer mes de la serie = 100)
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Confianza del consumidor (indicador sintético CIS)
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Evolucién del mercado de Consumer Health
por categoria

La evolucién reciente del mercado deja cuatro perfiles
estratégicos muy distintos:

e OTC Patologia: categoria mas estable y defensiva.

e Autocuidado OTC: fuerte crecimiento, pero también la
mas expuesta al deterioro del consumo.

* Dermocosmético: resiliente y con capacidad de

sostener demanda incluso en entornos mas exigentes.

e Cuidado Oral: la categoria con mayor sensibilidad al
precioy, por tanto, la mas exigente en diferenciacion.

Indice de precios de consumo (IPC general)
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La comparacion internacional apunta en la misma
direccion, en linea con la evidencia revisada para
mercados comparablesy con la literatura sobre
elasticidad-precio y resiliencia de la demanda en
categorias de salud y consumo. En conjunto, esa
evidencia sugiere que las categorias mas proximas
a una necesidad sanitaria tienden a resistir mejor,
mientras que las mas preventivas o discrecionales
reaccionan con mas intensidad al precio y al deterioro

del consumo.

Mas que ofrecer una lectura agregada del mercado,
esta publicacién busca servir como guia practica
para decisiones de pricing, promocioén, portfolioy
forecasting con una légica realmente accionable
por categoria.

PIB real a precios encadenados (volumen)
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Pregunta de investigacién y contribucién La base empirica — 406.254 observaciones mensuales

El valor del andlisis reside en separar tres dimensiones sobre 8.858 SKUs — permite comparar con solidez

que, en la practica, suelen mezclarse: sensibilidad al como se comportan OTC Patologia, Autocuidado OTC,

precio, exposicion macroecondmica e inercia de la Dermocosmético y Cuidado Oral dentro de un mismo

demanda. Cuando estas tres piezas se leen de forma marco analitico y bajo un mismo contexto de mercado.
conjunta, el mercado deja de ser una fotografia
descriptiva y pasa a convertirse en una herramienta

de decision.

RECUADRO METODOLOGICO: ;Por qué estos resultados son fiables?

Tamaiio y consistencia de la base: el analisis cubre 8.858 SKUs y mas de 400.000 observaciones mensuales.
Ademas, los resultados se mantienen al comparar la muestra completa con una muestra balanceada,
reduciendo el riesgo de que la rotacién de productos distorsione la lectura estratégica.

Fiabilidad de la lectura: el analisis aisla cambios dentro de cada producto y controla la evolucién del mercado
a lo largo del tiempo. Ademas, incorpora validaciones para comprobar que los efectos observados no
dependen de un periodo concreto ni de una composicién especifica de la muestra.

Cautela interpretativa: los resultados deben leerse como asociaciones robustas y Utiles para decidir, no
como pruebas causales definitivas. Ademas, se trata de resultados agregados a nivel de categoria, por lo que
no pueden trasladarse mecanicamente a todos los productos. Factores como la inversién promocional, el

posicionamiento médico, |la fortaleza de marca, la innovacién o el mix de canal pueden hacer variar de forma

significativa las sensibilidades observadas a nivel individual.
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Datos y Enfoque Metodoldgico

Cobertura de la muestra

El estudio cubre ventas mensuales en Espafia entre
enero de 2021 y marzo de 2026. La muestra incluye
8.858 SKUs de OTC Patologia, Autocuidado OTC,
Dermocosmético y Cuidado Oral, con una cobertura
suficientemente amplia para comparar patrones de
demanda entre categorias de forma consistente.

El 71% de los productos aparece en todos los meses del
periodo analizado, lo que refuerza la estabilidad de
los resultados y facilita una lectura mas fiable de las

tendencias observadas.

Variables clave
Precio. Se analiza el impacto del precio sobre las ventas
en volumen y valor, con foco principal en volumen

porque refleja mejor la reaccion real de la demanda.

Entorno macroeconémico. Para resumir el contexto
econémico se utiliza un Indice de Presién Econémica
(EPI), que sintetiza sefiales como PIB, inflacion, empleoy
confianza del consumidor. El valor de esta aproximacién
es simple: convierte un entorno complejo en una sefial

claray util para negocio.

Ventas. El analisis distingue entre volumen y valor,
pero prioriza el volumen porque es el mejor indicador
de sensibilidad de demanda ante cambios de precio o

presidon econdémica.

Stock de mercado. Se incorpora como indicador de
disponibilidad comercial para estimar hasta qué punto
una mayor presencia fisica en el mercado se traduce en
ventas adicionales. Esta variable permite complementar
la lectura de precio y entorno econémico con una

dimensidén operativa clave para negocio.

Estrategia estadistica

El enfoque combina una lectura estatica y una lectura
dinamica. La primera permite entender como se mueven
las ventas cuando cambian el precio o el entorno
econdmico en un mismo periodo. La segunda afiade

una dimension especialmente relevante para direccién:
cuanto arrastre conserva la demanda de un mes

al siguiente.

En la practica, esta distincidon permite diferenciar
entre categorias en las que el impacto de una decisidn
comercial se agota rapidamente y otras en las que el
efecto se prolonga durante varios meses. Esa diferencia
cambia de forma sustancial la manera de abordar el

pricing, la promocién y el forecasting.

Para medir esa inercia se aplican técnicas de estimacion
adecuadas para bases de datos grandes y seguimiento
mensual, con el objetivo de evitar sesgos y ofrecer una

lectura mas realista de la persistencia de la demanda.

RECUADRO METODOLOGICO: Dos
tipos de hallazgos

Lectura estatica: ayuda a entender la sensibilidad
inmediata al precio y al

entorno econémico.

Lectura dindmica: muestra cuanto se prolonga
en el tiempo el efecto de una accion comercial o
de un shock de demanda.

Implicacién practica: una persistencia cercana

al 80% implica que el impacto de promociones o

cambios de precio no deberia evaluarse solo en
el mes de ejecucidn, sino en horizontes de tres a

Ccuatro meses.
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Resultados por Categoria

Los resultados dibujan cuatro perfiles de categoria claramente diferenciados. La tabla siguiente resume las

sefiales mas Utiles para una lectura ejecutiva del mercado.
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Tabla resumen ejecutivo: Parametros clave por categoria
. ELASTICIDAD-
Cémoll ta tabla: la el
omoeeresta tabia: o ela PRECIO SENSIBILIDAD  pppGISTENCIA ~ VIDAMEDIA  IMPACTO DE +1.000
categorias ofrecen mayor m A EPI
mayor disponibilidad puede (VOLUMEN) (VOLUMEN) P (MESES) UNIDADES DE STOCK
OTC PATOLOGIA -0,80 -0,09 0,79 3,0 +0,67%
AUTOCUIDADO OTC -0,81 -0,30 0,82 3,4 +3,8%
DERMOCOSMETICO -0,97 -0,12 0,77 2,7 +3,5%
CUIDADO ORAL -1,85 -0,23 0,81 3,2 +0,88%
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Sensibilidad al precio y al indice de presién econémica (EPI) por macrocategoria efectos fijos bidimensionales;
area proporcional a ventas publicadas)
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la especificacién solo EPI.
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OTC PATOLOGIA: EL ANCLA RESILIENTE

Dentro del conjunto analizado, OTC Patologia cumple
una funciéon de estabilidad. Su comportamiento
sugiere una categoria que amortigua mejor los shocks
del entorno, mantiene una sensibilidad al precio
relativamente contenida y conserva suficiente inercia
como para exigir una lectura mas alla del corto plazo.
Ademas, cada 1.000 unidades adicionales de stock de
mercado se asocian con un aumento aproximado del
0,67% en las ventas de la categoria.

1) Sensibilidad al precio: Moderadamente elastica

Precio: un aumento del 10% en precio se asocia con
una caida aproximada del 8% en volumen. Existe cierto
margen de pricing, pero no suficiente como para asumir

que la categoria es inmune a decisiones agresivas.

Lectura de negocio: OTC Patologia funciona como ancla
defensiva del portfolio. En entornos mas exigentes
ayuda a sostener ingresos y permite una gestion de
precios mas prudente que otras categorias.

2) Respuesta a presién econémica: La mas resiliente

Entorno econédmico: es la categoria menos expuesta a la
presion macroecondémica. Ese comportamiento refuerza
su papel como base de estabilidad dentro de

carteras diversificadas.

3) Persistencia: Moderada (vida media de 3 meses)

Persistencia: la vida media de sus shocks de demanda
ronda los tres meses. Eso implica que promociones

y cambios de precio deben evaluarse con una logica
trimestral, y no Unicamente mensual.
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AUTOCUIDADO OTC: ALTO CRECIMIENTO, ALTA
VULNERABILIDAD
Si OTC Patologia actiia como ancla, Autocuidado OTC

representa el perfil mas expuesto al ciclo. Es una
categoria con capacidad clara de expansion, pero
también mas dependiente del contexto de consumo y de
una ejecucion comercial sostenida en el tiempo. Ademas,
cada 1.000 unidades adicionales de stock de mercado

se asocian con un aumento aproximado del 3,8% en las
ventas de la categoria.

1) Precio: crecimiento con sensibilidad comparable
a 0TC

Precio: su elasticidad es similar a la de OTC Patologia,
pero la lectura estratégica es distinta: cuando

el producto se percibe como menos esencial, el
consumidor penaliza antes el precio.

Lectura de negocio: en esta categoria, crecimiento
y fragilidad conviven. Funciona especialmente bien

en entornos favorables, pero exige mayor disciplina
promocional cuando aumenta la presién sobre

el consumidor.

2) Respuesta a presién econémica: La mas vulnerable

Entorno econémico y persistencia: es la categoria
mas expuesta al deterioro macroeconémico y, al mismo
tiempo, la que mas arrastre conserva en el tiempo.

Eso la convierte en una oportunidad potente en ciclos
expansivos, pero también en una categoria que exige
seguimiento cercano del contexto y medicién del ROl en
ventanas mas largas.

3) Persistencia: La mas alta (vida media de 3,4 meses)

DERMOCOSMETICO: RESILIENCIA
MACROECONOMICA CON ELASTICIDAD CERCANA A
LA UNIDAD

El caso de Dermocosmético responde a una légica
distinta: no destaca tanto por su defensa estructural
como por su capacidad de adaptacién. Su combinaciéon
de resiliencia macroeconémica y menor persistencia

la convierte en una categoria especialmente flexible
para ajustar palancas comerciales con mayor rapidez.
Ademas, cada 1.000 unidades adicionales de stock de
mercado se asocian con un aumento aproximado del
3,5% en las ventas de la categoria.
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1) Precio: valor percibido como condicién para
capturar margen

Precio: su elasticidad cercana a la unidad sugiere
que el margen de pricing es limitado si no existe una
diferenciacion clara y visible para el consumidor.

Lectura de negocio: aqui la estrategia pasa menos por
empujar precio y mas por construir valor percibido,
reforzar innovacion y asegurar una buena

ejecucién comercial.

2) Entorno y velocidad de ajuste: resiliente, pero
menos inercial

Entorno econémico y persistencia: Dermocosmético
resiste relativamente bien los entornos adversosy
muestra una vida media mas corta que otras categorias.
Eso facilita ajustes mas frecuentes en pricing, innovacion

0 promaocion.
3) Persistencia: La mas baja (vida media de 2,7 meses)

CUIDADO ORAL: ALTA ELASTICIDAD,
POSICIONAMIENTO DISCRECIONAL

En el extremo opuesto aparece Cuidado Oral, la
categoria donde el margen de error comercial es menor.
Su elevada sensibilidad al precio obliga a competir

con una propuesta mucho mas precisa en volumen,
diferenciacién y arquitectura de portfolio. Ademas, cada
1.000 unidades adicionales de stock de mercado se
asocian con un aumento aproximado del 0,88% en las
ventas de la categoria.

1) Precio: la categoria con menor margen para subir

Precio: un aumento del 10% en precio se asocia con una
caida cercana al 18,5% en volumen. Es, con diferencia, la
categoria con menor margen para aplicar

subidas generalizadas.

Lectura de negocio: competir solo por precio destruye
valor. La prioridad pasa por diferenciar, segmentary
proteger el mix entre lineas premium y de entrada.

2) Entorno y retencion: captacion mas dificil, efecto
mas duradero

Entorno econémico y persistencia: Cuidado Oral
muestra una vulnerabilidad intermedia al contexto
macro, pero una persistencia elevada. En la practica,
eso significa que captar consumidores cuesta, pero
retenerlos puede generar valor durante varios meses.

3) Persistencia: Alta (vida media de 3,2 meses)

RECUADRO METODOLOGICO:
Validacion de efectos de precio

Los efectos de precio se sometieron a
validaciones adicionales para asegurar que no
dependen de la composicién de la muestra ni de
patrones temporales espurios.

Qué se comprobd: que los precios futuros no

explican las ventas actuales y que los resultados
se mantienen al restringir el analisis a productos
presentes durante todo el periodo. En otras
palabras, la sefial de precio aparece como un
patrén estable y no como un

artefacto estadistico.
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Conclusion

En sintesis, el mercado espafiol de Consumer Health exige
una gestién claramente diferenciada por categoria.
Las decisiones agregadas pierden precisién y, en muchos

casos, también destruyen valor.

OTC Patologia aporta defensa y estabilidad; Autocuidado
OTC ofrece crecimiento, aunque con mayor exposicion

al ciclo; Dermocosmético combina resiliencia y agilidad;
y Cuidado Oral exige maxima disciplina comercial por su
elevada elasticidad. Ademas, la persistencia observada
en todas las categorias obliga a medir el impacto de
precioy promocién en horizontes de varios meses. La
lectura de stock aflade una implicacion operativa clara:

el retorno potencial de ganar disponibilidad no es

homogéneo entre categorias y resulta especialmente
relevante en Autocuidado OTC y Dermocosmético, donde
1.000 unidades adicionales de stock se asocian con
incrementos de ventas sensiblemente superiores a los

observados en OTC Patologia y Cuidado Oral.

Advertencia de uso: estos hallazgos describen patrones
medios a nivel de categoriay, por tanto, deben utilizarse
como guia estratégica, no como una regla automatica
para todos los productos. La sensibilidad real de

cada referencia puede diferir de forma material en
funcién de variables como la inversidon promocional,

el posicionamiento médico, la fortaleza de marca, la

innovacion o la ejecucidén en el punto de venta.

Tap
Mobile Wallet

Here
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Apéndice I. Segmentos incluidos en cada categoria

La siguiente tabla detalla qué segmentos de producto, segun la clasificacion OTC1, se incluyen dentro de cada una de
las categorias analizadas en este documento

SEGMENTOS INCLUIDOS

Tos, resfriado y otros productos respiratorios; analgésicos; digestivo y otros productos
OTC PATOLOGIA intestinales; tratamiento de la piel; cuidado de los ojos; otoldgicos; productos de tratamiento de
boca; aparato circulatorio; antinauseas; cuidado del aparato urinario y reproductor.

Vitaminas, minerales y suplementos nutricionales; tonicos y otros estimulantes; productos para
AUTOCUIDADO OTC relajacion, suefio y equilibrio emocional; productos para control de peso; control de habitos;
miscelaneos.

Fragancias; productos de belleza para hombre; productos de belleza para mujeres; productos de
belleza unisex; higiene personal; productos capilares; higiene y cuidado del bebé; otros productos

DERMOCOSMETICO : . : - . .
de cuidado personal; accesorios de belleza; accesorios de higiene personal; accesorios de cuidado
del pelo; accesorios para bebés; demas productos miscelaneos.
CUIDADO ORAL Higiene oral; accesorios de higiene y cuidado oral.
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Apéndice II. Resultados econométricos por categoria

La siguiente tabla resume, por categoria, los coeficientes estimados para precio, stock, EPI y persistencia, junto con
sus p-valores. Donde el documento actual no contiene el p-valor exacto, he dejado el valor pendiente de completar
con la salida final del modelo para evitar introducir cifras no verificadas.

COEF. P-VALOR COFEF. P-VALOR COEF. P-VALOR  PERSISTENCIA
PRECIO PRECIO STOCK STOCK EPI EPI P)
= 0,
OTC PATOLOGIA -0,80 0,000 0,67% por 0,000 -0,09 0,0004 0,79
1.000 uds.
AUTOCUIDADO 3,8% por
otc -0,81 0,002 oo 0,000 -0,30 0,0000 0,82
0,
DERMOCOSMETICO -0,97 0,000 S [pelt 0,000 -0,12 0,0000 077
1.000 uds.
0
CUIDADO ORAL 1,85 0,000 0,88% por 0,000 -0,23 0,0000 0,81
1.000 uds.

Nota de lectura: los p-valores de precio, stock y EPI se han completado a partir del informe de resultados econométricos adjunto. En el caso de persistencia,
el documento fuente reporta los coeficientes rho LSDVC por categoria, pero no muestra un p-valor asociado para esa estimacién, por lo que se indica

como no reportado. Si quieres, en una siguiente iteracién también puedo sustituir el efecto de stock expresado en formato ejecutivo por el coeficiente
econométrico exacto de la variable StockOnHand_lag1.
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Fuentes

Este documento combina evidencia empirica propia sobre el mercado espafiol de Consumer Health con referencias
metodolégicas sobre paneles dindmicos y referencias comparativas sobre elasticidad-precio en salud y

Consumer Health.

1. Ministerio de Economia, Comercio y Empresa (BDSICE). Base de Datos de Series de Indicadores de Coyuntura
Econémica. Indicadores macroeconémicos mensuales utilizados para la construccién del indice de Presién

Econdmica (EPI). Periodo: enero 2021 - marzo 2026.

2. IQVIA. Datos de ventas mensuales (sell-out) de productos de Consumer Health en Espafa. Panel de farmacias y

retail especializado. Periodo: enero 2021 -v marzo 2026.
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