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Asia  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 28, 35, 46, 52, 57
Australia  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 48, 52, 55
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Bitumen  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 34
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Catastrophic risk . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13
China  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 28, 36, 38, 48, 52, 54, 57, 60
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Contango  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 85
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Direct current  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 66
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Dubai  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 42, 73
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Electric current  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 62
Electric generator  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 62
Electrical resistance  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 62
Electronic trading  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 74, 78
Emission trading . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 56
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Energy importers  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 28
Energy intensity  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 30
Energy trading  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 73
Energy value chain  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2
Europe  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 35, 46, 50, 58, 88
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European Union Emission Trading System  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 88
Exchange of futures for physicals  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 85
Exchange-traded market  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 73, 78
Exploration and production  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3
Extraction  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4

F
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Financial marketplace . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . X

G

Gas diesel oil  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 42
Gasoline  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8, 34, 44
Gathering pipeline system  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4, 7
Global energy consumption  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 27, 28
Global energy markets  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . vii
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Global oil reserves  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 38
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Headline risk . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14
Heat content . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 50
Heating oil  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7
Heavy distillates  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 42
Heavy fuel oil residuals . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 45
Hedge funds  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 20
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India  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 52, 54, 60
Indonesia  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 48
Inductor  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 66
Industrial sector  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 31
Insurance contract  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23
Integrated energy companies  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9, 22
Iran . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 38, 45, 48, 53
Iraq . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 38, 48

J

Jet fuels  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 42

K

Kazakhstan . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 48
Kerosene . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 42, 45, 92
Kuwait  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 48
Kyoto protocol  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 88

L
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Libya . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 48
Light distillates  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 42
Liquefaction  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51, 57
Liquidity risk  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14, 19
LNG  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8, 19, 23, 33, 34, 46, 50, 72
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Long position  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 81
Long-term delivery contract  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23
LPG . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 34, 42, 44
Lubricants . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 34

M

Malaysia  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 48
Marked-to-market  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 78
Market risk  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14, 15
Master agreement  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18
Middle distillates  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 34, 45
Middle East  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 27, 35, 38, 46, 48, 50
Model risk  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14, 17
Motor gasoline  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 34, 44

N

Naphtha  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 34, 44, 92
Natural gas . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 43, 45
Natural gas consumption  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 47
Natural gas markets  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 72, 81
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Nigeria  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 38, 48
Non-OECD countries . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 30
North America  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 35, 38, 45, 47
Norway . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . vii, 34, 42
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Operational risk  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4, 14, 16
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Paraffin waxes  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 34, 45
Persian Gulf  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8, 71
Petroleum coke . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 34
Physical energy industry  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1
Political risk  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 20
Position traders  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 81
Power  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 35, 57
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GARP’s Certificate in Energy Risk Management was developed by internationally recognized experts in the 
energy industry and energy risk management under the leadership of the Energy Risk Oversight Committee of
the GARP Risk Academy. The Committee guided and reviewed works of contributing authors.

The Committee oversees the strategic development of the Certificate.

The Committee that developed the syllabus on which this Fundamentals of Energy Risk Management course
was built, consisted of the following globally respected leaders in the energy industry and energy risk 
management.

• Ken Abbott, Managing Director, Morgan Stanley
• Richard Apostolik, President and CEO, Global Association of Risk Professionals, Inc.
• Gordon Goodman, Trading Control Officer, Occidental Petroleum Corp.
• Karl-Peter Horstmann, Legal & Communication, RWE Trading GmbH
• Mark Jenner, Director Credit Risk, BG Group
• Jeff Jewell, Chief Risk Officer, DTE Energy
• Glenn Labhart, Principal, Labhart Risk Advisors
• Spyros Maragos, Manager, Quantitative Analysis, Chevron
• Mark May, Manager, Regional Risk Supply & Trading Americas, ConocoPhillips
• Andrew D. Sunderman, Chief Risk Officer, Williams Power Company
• Jeff Parke, Senior Director, Risk Management, Koch Industries 
• Jonathan Stein, Chief Risk Officer, Hess Corporation 
• John Wengler, Chief Risk Officer, Entergy Services, Inc.
• Peter Went, Senior Researcher, GARP Research Center

GARP Risk Academy and the Committee wish to expressly thank Chris Donohue and Maryann Appel, and all
those who contributed by reviewing the material and provided invaluable guidance in the development of 
the Certificate.
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